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본 논문은 축적된 선박 AIS자료의 분석을 통해 파악된 VLCC선박의 수요를  
시계열 자료와 AIS자료의 분석을 통한 VLCC 실질 공급으로 나눈 수요공급
비에 각 항로별 가중치를 부여하여 운임과의 최적 상관계수를 도출하여 미
래 해상운임을 예측한 연구이다. 미래 VLCC 해상 수요는 AIS자료를 이용해 
도출한 과거 물동량 시계열자료를 바탕으로 Holt-Winters 지수평활화법을 이
용하여 예측하였으며, 미래 공급은 AIS자료와 시계열자료의 분석을 통한 
VLCC공급변화를 예측하여 도출하였다. 이를 통해 미래 수요공급비를 도출하
여 과거의 수요공급비와 운임의 최적상관계수를 이용한 선형기획법을 통해 
미래의 운임을 예측하였다. 실증분석은 평균제곱오차법을 이용하여 예측값과 
실제값을 비교하고, 운임을 단일 변수로 한 ARIMA모형 및 Holt-Winters 방
법을 이용한 예측값과의 비교를 통해 예측의 정확도 비교 및 예측 방향성 
비교 분석을 실시하였다.
본 연구를 통해, AIS자료를 활용한 수요와 공급의 변화를 반영하여 최적화
된 상관계수를 통한 운임의 예측이 ARIMA 모형 및 Holt-Winters 예측 방법 
보다 단기적 운임의 등락에 대한 방향성 예측에 우월한 것으로 나타났다.
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A Study on the Prediction Method of VLCC Spot Freight 
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Abstract
This paper is a study to predict the future maritime freight by 
determining the optimal correlation ratio between spot freight rate and 
demand-supply ratio. The ratio was drawn by the demands as sum of each 
route given weight on those traded volume identified through the 
accumulated ships’ AIS data, and the supply derived from time series data 
and vessels’ AIS Data. Future VLCC maritime demand was predicted using 
the Holt-Winters’exponential smoothing method based on past trade time 
series data derived from AIS data, and future supply was derived by 
predicting changes in VLCC supply through analysis of AIS data and time 
series data. Through this, with derived the future demand-supply ratio, the 
future freight rates was forecasted through linear planning method using 
the optimal correlation between the past the demand- supply ratio and the 
past freight rate. The empirical analysis was conducted with compareness 
of the forecasted freight rate with the actual freight rate using the root 
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mean square error method and the comparative analysis among ARIMA 
forecast and Holt-Winters Exponential smoothing using the historically 
freight rate as the single variable.
This study showed that the forecast of freight rates through optimized 
correlations by reflecting the changes in demand and supply using AIS data 
was superior to the ARIMA model and the Holt-Winters’ forecasting 
method for predicting the direction of fluctuations in short-term freight 
rate.
KEY WORDS: AIS Data; VLCC Tanker; TCE Forecast; Holt-Winters
Exponential Smoothing, GRG Nonlinear Method
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1. 서론
1.1 연구의 배경 및 목적
해운산업의 경기는 해상 물동량과 선복량 사이의 수요 및 공급의 변화에 따
라 변동하게 되며 그 결과가 해상운임 수준에 반영되어 해운시장 관련 이해관
계자들에게 직접 혹은 간접적으로 영향을 미치게 된다(김명희 외, 2014). 이는 
수요에 대응하는 공급의 정도에 따라 운임이 달라진다는 것을 의미한다. 예를 
들어 아라비안 걸프에서 중국으로 수출하는 원유를 특정일에 선적할 수 있는 
선박을 찾고 있는데, 해당 지역에 그 기간 내에 화물을 선적할 수 있는 선박이 
많다면, 각 선주는 해당 원유를 선적하기 위해 경쟁적으로 운임을 낮출 것이다. 
반대로, 선적할 화물이 많거나 특정일에 선적해야 하는데 가용선박이 부족하거
나 그 기간 내에 선적할 수 있는 선박이 많이 없다면, 화주는 높은 운임으로 
해당 선박을 용선해야 할 것이다. 이처럼, 어떤 특정 상품에 대한 과잉 공급이 
일어나는 지역이 있는 반면, 부족현상이 일어나는 지역이 존재하고 이러한 지
역적 불균형이 화물 운송 수요에 대한 움직임을 일으키게 된다. (Lun, et al., 
2010) 
이처럼, 해운 시장의 운임은 각 항로의 수요에 대응하여 공급되는 선복량에 
영향을 받는다고 할 수 있다. 또한 해운시장의 각 항로는 각기 다른 운항거리
를 가지며, 이로 인해 각 해상운송항로는 각기 다른 항해시간을 소요하게 된다. 
또한, 과거의 수출지역과 수입지역의 무역거래는 공급원의 변화에 따라 일정
하게 유지되지 않고 시간이 지남에 따라 그 거래량과 거래처가 변화한다. 원유 
무역은 이러한 공급원의 변화를 보여주는 중요한 사례라고 할 수 있다
(Stopford, 2009). 1960년대 원유의 주요 공급원은 중동이었다. 하지만, 1970년대
에 들어 북해와 알래스카 등 거래 시장 주변에서 신규 유정이 발견되어 장거리 
수입량을 줄이게 되었다. 또한 자국 유정의 고갈 등으로 인한 원유수입사례도
어떻게 수요의 변화가 해상 무역에 영향을 주는 지를 보여주는 또다른 사례라
고 할 수 있다(Stopford, 2009). 이렇게 각각 다른 운항 시간을 소요하고 시시각
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각 변화하는 각 항로들의 물동량이 공급에 미치는 정도를 파악하고 이를 통해 
과거 운임의 변동성을 파악할 수 있다면, 향후 운임의 움직임을 예측할 수도 
있을 것이고, 이를 통해, 선박 용선 및 운영, 그리고 해운시장 투자 결정 등에 
대한 도움을 줄 수 있을 것이다.
그럼에도 불구하고 해운 시장의 수요와 공급에 대한 수급 균형과 운임의 변
동에 대한 실질적인 연구가 제한적인 것은 수요에 대한 공급의 비탄력성
(Stopford, 2009) 으로 인해 운임의 변동성을 예측하기가 쉽지 않고, 특정 선종
이 운송한 물동량을 정확하게 파악하는 것 또한 쉽지 않아 선종별 운송 수요를 
파악하는 것 또한 용이하지 않기 때문이다(Stopford, 2009)1). 또한 공급을 파악
하는 데 있어서, 단순 선대규모를 공급으로 채용하고 선적 및 비선적 항해 등 
선박의 화물 적재 상황에 따른 선속의 변화 등과 같이 실질적으로 공급을 변화
시키는 요인이 반영되지 않아 수요에 대응하는 정확한 공급량을 파악하는 것 
또한 용이하지 않기 때문이다.
이에, 과거의 특정 선종의 각 항로별 수요를 정확하게 파악하고, 선박의 선적 
및 비선적 상황에 따른 선박의 속도 등을 파악하여 공급의 변화를 보다 자세히 
파악할 수 있다면, 또한 운임의 변동에 따른 각 항로별 물동량이 공급에 미치
는 영향을 알 수 있다면, 과거 물동량의 변화를 바탕으로 미래 물동량을 예측
하고 같은 기간 공급 변화를 예측하여 수요와 공급의 변화에 따른 미래의 운임
도 예측이 가능할 수 있을 것이다. 
본 연구는 VLCC2) 부정기선 원유용선시장을 중심으로, 축적된 AIS3)자료를 분
1) Stopford는 어떻게 화물이 운반되는지에 대한 통계적인 문제가 있으며 이는 화물의 
이동 자료만 존재할 뿐, 특정 화물이 두 개 이상의 운반 수단으로 공급되었는지, 얼마
나 많은 양이 운송되었는지에 대한 신뢰할 만한 자료가 충분치 않다고 하였다 
(Stopford, 2009. pp.67-68)
2) VLCC(Very Large Crude Oil Carrier, 초대형원유운반선) : VLCC와 ULCC는 세계
에서 가장 큰 화물을 운반하는 선박이다. 250,000 DWT (Deadweight Ton)을 넘는 
선박으로, 한 번의 항해에 많은 양의 원유를 운반할 수 있다. Supertanker라고 알려
진 이 선박들은 주로 페르시아만에서 유럽, 아시아 북아메리카 등의 장거리 항해에 사
용된다. VLCC or Very Large Crude Carriers and ULCC or Ultra Large Crude 
Carriers are the largest operating cargo vessels in the world. With a size in 
excess of 250,000 Dead Weight Tonnage (DWT), these giant ships are 
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석하여 VLCC선박의 수요와 공급의 변화를 고찰하고 각 항로별 물동량 변화에 
따른 운임의 변화에 대한 최적 상관계수를 도출한 후, 그에 따른 운임 예측의 
유효성을 확인하고자 하는 목적으로 시행되었다.
1.2 연구의 방법 및 구성
1.2.1 연구의 방법
본 연구에서는 선박이 저궤도 위성을 통해 육상으로 발신하는 AIS자료를 이
용하여, VLCC 원유 항해 시장 각 항로의 월별 선적 물동량을 추출하여 분기별
로 합산한 시계열 자료를 수요로 구성하고, 같은 기간 VLCC전체 선대수와 인
도 및 폐선 상황을 파악하여 전체 VLCC선대를 도출한 후, AIS자료를 이용하여 
추출한 VLCC의 원유저장탱크로의 전용, 선속 등의 공급 변화 요소를 반영하여 
수요에 대응하는 VLCC실질 공급량을 파악하였다. 이를 토대로 각 기간별 수요
에 공급을 나눈 수요공급비를 구성하고 각 기간별 수요공급비가 운임의 변동에 
가장 높은 상관계수를 가질 수 있도록 GRG비선형 분석4)을 사용해 각 항로별 
물동량에 가중치를 부여하여 수요공급비와 운임이 최적 상관계수5)를 나타내도
capable of carrying huge amount of crude oil in a single trip. Known as 
Supertankers, these vessels are primarily used for long-haul crude 
transportation from the Persian Gulf to countries in Europe, Asia and North  
America. <출처 :　위키백과, http://maritime-connector.com/wiki/vlcc/>
3) AIS(Automatic Identification System, 자동선박식별장치):선박의 자동무선정보교환
시스템을 사용한 위치 자동위치추적시스템이다. 선박의 AIS 신호를 감지하는데 인공
위성이 사용된다. AIS장비를 통해 제공되는 선박 고유식별항목, 위치, 항로, 선속 등
의 정보는 화면 혹은 ECDIS라는 장비로 나타낼 수 있으며, AIS는 선박의 지속적인 
관찰을 요하는 경우 및 해상 항만에서 선박의 움직임을 추적 감시할 수 있게 한다. 
<출처 : 위키백과, 
https://en.wikipedia.org/wiki/Automatic_identification_system>
4) GRG 비선형 분석방법(Generalized Reduced Gradient Nonlinear Analysis 
Method) : Wolfe(1963)에 의해 고안된 비선형 함수 최적화 기법. 비선형 관계에 있는 
변수들의 경계면의 기울기를 0(영)으로 만들어 각 변수들의 값으로 구성된 목표식의 





록 하였다. 이후, AIS자료를 통해 추출한 항로별 물동량을 바탕으로 
Holt-Winters 지수평활법6)을 사용하여 각 항로별 미래 물동량을 예측한 후 AIS 
자료 및 시계열 자료를 이용하여 미래 공급의 변화요인들을 분석하여 향후 
VLCC선대 변화를 예측하여 미래의 수요공급비를 구성하고 GRG비선형 분석을 
통해 도출한 최적 상관계수를 이용한 회귀분석을 실시하여 미래의 운임을 예측
하였다. 또한, 예측된 미래의 운임과 실제 운임을 비교하는 예측 정확도 분석을 
실시하고, 운임을 단일 변수로 한 ARIMA모형과 Holt-Winters지수평활법을 사용
하여 도출한 예측값을 AIS자료를 통한 미래 운임 예측 방법의 방향성 예측 정
확도에 대한 비교분석을 함께 실시하였다. 
1.2.2 연구의 구성
본 논문의 구성은 다음과 같다.
2장에서는 수요, 공급 및 운임과 관련한 분석을 통해 미래 운임을 분석한 사
례를 살펴본다. 
3장에서는 AIS자료와 시계열 자료를 이용해 과거 VLCC 원유선 시장의 수요
와 공급을 파악한 후, 각 기간별 수요공급비를 도출하고 동기간의 운임의 변화
와 일치하도록 VLCC 각 항로별 물동량에 가중치를 부여하여 수요공급비와 운
임이 최적의 상관계수를 도출하도록 하였다.
우선, 수요 측면은 수집한 AIS자료를 통해 과거 원유 해상 선적 수출자료를 
수집한 후, VLCC선박의 선적지역 및 하역 지역별 해상 운송 자료를 월별자료
로 정리한 후 분기별 총합을 집계하였다.
5) 본 연구에서 GRG비선형 분석 방법을 이용하여 얻은 최적의 상관계수는 운임의 변화
와 가장 일치하는 최대의 상관계수를 뜻한다. 이후 본 연구에서 언급하는 최적의 상관
계수는 최대상관계수와 같다.
6) 지수평활법(exponential smoothing method) : 지수함수를 이용하여 시계열 데이터
를 분석하는 방법, 단순이동평균은 과거 관측치가 동등하게 적용되는 반면 지수함수는 
시간의 흐름에 따라 기하급수적으로 감소하는 가중치를 부여하여 가까운 과거의 비중
을 높여 사용하는 분석. 본 연구에서는 계절성과 추세를 감안하여 분석하는 
Holt-Winters지수평활법(Holt-Winters’ Triple Exponential Smoothing)을 사용하였
다.
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VLCC 공급에 대해서는 분기별 VLCC 신조선 인도와 폐선을 감안한 선대 변
화를 기반으로 하되 AIS자료를 분석하여 원유저장탱크 선대를 파악하여 항해용
선시장에서 활동하는 공급 선대수를 확인하고, 선적 및 비선적 선박의 최대 선
속대비7) 실제 선속을 계산하여 공급에 반영하여 VLCC 최종 공급량을 파악하
였다.
이를 토대로, 각 항로별 물동량의 분기별 총합을 조정된 공급으로 나누어 수
요공급비를 도출한 후, GRG비선형 최적화 분석 방법을 사용하여 최적 항로별 
가중치를 계산하고 VLCC 선속, 원유저장탱크로의 전용 등 실질 공급에 영향을 
미치는 변수들이 공급의 변화에 영향을 미치는 기간을 분석하여 수요 공급비와
VLCC TCE8)의 최대 상관계수를 나타내도록 하였다. 
4장에서는 Holt-Winters 지수평활법을 이용해 AIS자료를 이용하여 도출한 각 
항로별 물동량을 바탕으로 미래 물동량을 예측하고 3장에서 도출한 각 항로별 
가중치를 부여하여 미래 수요를 예측하고, VLCC 오더북과 폐선, 선속의 변화 
요인 및 원유저장 탱크 수 등을 분석하여 공급을 예측하여 수요공급비를 도출
한 후, 과거 수요공급비를 독립변수로 두고 과거 TCE를 종속변수로 하는 선형
회귀분석을 통해 미래의 수요공급비에 따른 TCE를 예측하였다.
5장에서는 AIS자료를 활용하여 도출한 미래의 수요공급비를 통해 예측한 분
기별 TCE예측값을 평균제곱근오차법9)을 활용한 실제 TCE와의 비교를 통해 예
측의 정확성 분석, 같은 기간 TCE 운임을 단일 변수로 하여 예측하는 ARIMA 
7) 본 연구의 VLCC최대 선속은 Clarksons SIN의 선박 분류법(Methodology)를 참고하
여 16knot로 가정하였다. Clarksons SIN의 VLCC각 선박별 속도는 300K~310K 
15.8Knot, 310K~319K 15.9 Knot, 320K이상 16.3 Knot (DWT기준) <출처 : 
Clarksons SIN, Oil & Tanker Trade Outlook, Volum No.23, No. 10 October 
2018>
8) TCE (Time Charter Equivalent) : 운임수입에서 항해비를 차감한 금액을 





9) 평균제곱근오차법(Root-mean-square(d)-error method, RMSE): 예측값 혹은 측정
값과 관측값의 차이를 측정하는 데 가장 많이 사용되는 방법. 
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모형을 통한 TCE예측값과 Holt-Winters 지수평활법을 이용한 TCE예측값과의 
비교를 통한 TCE예측 방향성 비교분석을 함께 실시하였다.
6장에서는 본 연구에 대한 결론을 제시하고 시사점과 향후과제를 함께 논의
하고자 하였다.
참고식 :      회귀분석 종속변수  시계열 관측치
<출처 : 위키백과 https://en.wikipedia.org/wiki/Root-mean-square_deviation>
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2. 선행연구
김용호(2017)는 시계열 데이터를 활용하여 중소형 탱커선 운임예측모형을 설
정하고 자기회귀통합이동평균법(ARIMA), 추세예측모형, 시간 인과 모형 등을 
사용하여 중소형 탱커 운임을 예측하였다. 또한 해당 모형에서 Baltic Exchange
의 탱커선 운임지수인 BDTI, BCTI, WS지수와의 인과관계에 초점을 맞추어 모
형을 설정하여 가장 적합한 모형을 찾고자 하였다. 그 결과 탱커선 대표 운임
지수인 World Scale, Baltic Dirty Tanker Index, Baltic Clean Tanker Index와 중
형 탱커의 한국-일본 구간의 일일평균 운임에 대해 ARIMA모형이 가장 적합한 
것이라고 결론지었다. 해당 연구를 통해 탱커 운임지수와 인과관계를 활용할 
수 있는 모형을 제시하고자 하였으나 연구의 결과가 안정적인 관계로 확인되지 
않았으며, 단기 데이터를 사용하여 장기적 ARIMA모형과 함께 인과관계에 대한 
모형의 제시에 대한 필요성을 시사한 바 있다.
Kareem Jabbar Hasan(2013)은 VLCC 중동-미국걸프지역(Ras Tanura-LOOP)의 
운임을 종속변수로 두고 독립변수로 BDTI운임지수, Fujairah 연료유가, 아랍 
light 원유, 미국 산업생산 지수, Libor금리, VLCC신조가격, VLCC중고가격, 
VLCC 스크랩가격, VLCC선대성장, 북미 원유생산을 두고 다중회귀분석을 실시
한 결과 VLCC운임은 BDTI, 신조선가, 중고선가, 선대성장, 북미 원유생산과 두
종류의 더미변수를 포함하여 결정계수 0.84의 유의미한 모형을 계발하였고, 
VLCC 중동-일본(Ras Tanura-Chiba) 운임에 BDTI, 중고선가와 일본 원유수입지
수가 VLCC운임 결정에 유의미한 변수라고 하였다. 그러나 BDTI는 각 유조선
(VLCC, Suezmax, Aframax, Panamax, MR)의 일일 운임을 종합하여 지수화한 
것으로 BDTI의 변수를 또 다시 예측해야 하고, 완전경쟁시장에 가까운 항해용
선시장에서 수요와 공급 변수를 사용하지 않는 거시적 경제변수를 사용한 모델
로서 미래 예측이 어렵다는 단점이 존재한다. 
Alen Jugovic외 2인(2015)은 해운 시장 운임의 결정에 영향을 미치는 요인들
을 분석하기 위해 수요 모델과 공급 모델을 설정한 후 이를 운임과 비교함으로
서 수요와 공급에 따른 운임의 관계를 설정하고자 시도하였다. 세계경제, 국제 
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해상 교역량, 평균 수익 및 해운 수요에 대한 정치적 관계에 운송비용을 조합
하여 수요모델을 만들고 상선선대규모, 선대의 생산성, 신조 및 해체 및 운영 
손실 등을 조합하여 공급 모형을 만들어 이를 조합하여 해상운임과 비교하였
다. 그러나 세계경제 성장의 일부분이 물동량에 반영될 수 밖에 없고, 평균 수
익 및 정치적 관계에 따른 수요의 변동을 수치화 할 수 없으며, 무엇보다 광물, 
석유, 곡물 및 컨테이너 교역 등 상선에서 다루는 거의 모든 수요를 통합하여 
분석함으로서 각 선종의 특화된 시장을 고려하지 않았으며, 탱커, 드라이벌크 
및 컨테이너 등의 선종을 구분하지 않은 공급 변수를 사용하여 각 선종별 규모
별 시장의 특성을 반영하지 못해 운임의 변화를 전반적으로 설명했다고 보기는 
어렵다.
이영훈(1999)은 국제해운시장의 운임결정에 영향을 미치는 주요 요인과 실제 
시장에서 형성되는 운임과의 상호 연관성을 파악하고자 상관관계분석을 채택하
여 드라이벌크 부정기선시장의 운임결정요인에 관한 시계열자료를 조사 및 분
석하였다. 해당 모형은 세계의 부정기선시장이 완전경쟁적 시장이라는 것을 가
정하고 해운 시장의 수요, 공급, 운임률 부문을 주축으로 해상물동량의 증감, 
신조선의 증감 및 선가추이, 중고선의 증감 및 선가추이, 해체선의 증감 등에 
대해 부문별로 상관관계를 분석하였다. 그 결과 해상물동량의 증가나 세계경제
성장률의 변동보다 선박의 수급이 운임률에 미치는 영향이 가장 큰 것으로 분
석하였다. 그리하여 드라이벌크 시장에 있어서 선박의 수요를 형성하는 철광석, 
석탄, 곡물 등의 물동량 증가는 일정부분 운임률의 증가를 가져 오고 있음을 
확인하였고 선박과잉율이 해상운임의 증감과 가장 높은 정(+)의 상관관계를 가
지고 있음을 확인하였다. 따라서 선박의 수급 상황을 제대로 파악하지 못한 상
황에서 해운시황을 판단하는 것은 매우 위험하며 해운영업 참여자에게 있어서 
선박의 수급에 대한 종합적인 조사 및 연구가 우선적으로 중요한 것이라고 논
하였다.
대부분의 선행연구에서 논의했던 보완점의 대부분은 수요에 대한 정확성에 
대한 우려였다. 원유 수출과 수입의 투명성을 제고하기 위해 각 국가는 JODI10)
10) JODI(Joint Organisations Data Initiative) :석유와 천연가스 통계의 사용도와 신뢰
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를 통한 원유 및 석유 관련 제품의 수출입 현황을 기재하고 발표하고 있으나, 
해상 운송 부문을 따로 구분하여 게시하지 않고 있다. 본 연구에서는 AIS 자료
를 이용하여 VLCC의 항차를 분석하여 분석 대상 기간 동안의 VLCC자체의 물
동량을 수요로 사용하여 정확성을 높이고자 하였다. 또한 공급 부문의 정확한 
도출을 위해 AIS 자료를 이용하여 같은 기간 선속 및 원유저장탱크 전용의 변
화 등을 분석하여 수요에 대응하는 실질 최종 공급량을 도출하였다. 그리고 각 
분기별 수요 총량을 분기별 실질 공급량으로 나누어 수요공급비를 구하였다.
또한, 각 항로가 수요와 공급에 미치는 영향을 파악하기 위해 GRG 비선형 
회귀분석을 이용해 수요부분을  VLCC선박의 각 해상 원유 운송 항로에 가중치
를 부여하고 공급 부분을 변화시키는 기간별 VLCC의 원유저장탱크로의 변환, 
선속의 변화를 1개월 단위의 시차를 부여하여 각각의 공급 조정 변수들이 실질 
공급에 미치는 영향을 파악하기 위한 분석을 실시하였다. 이를 통해 가중치가 
부여된 각 항로별 가중합과 조정된 공급으로 구성한 수요 공급비와 운임이 최
적의 상관관계를 나타낼 수 있도록 하여 각 항로가 공급에 미치는 영향을 백분
위로 나타내고 원유저장탱크 선대수의 변화로 인해 실질 공급량에 반영되기 시
작하는 시기와 선속의 변화가 공급에 미치게 되는 기간을 월단위로 계산하였
다. 
또한, 가중치가 부여된 각 항로별 물동량에 Holt-Winters 지수평활법을 이용
하여 향후 물동량을 예측해 미래 수요를 구성하고, VLCC 오더북11)을 기반으로 
하여 VLCC의 인도 및 폐선 예측을 통한 선박 수 변화, 연료유 가격과 선박의 
수익성 관계 분석을 통한 선박 속도 변화 등을 예측하여 향후 VLCC실질 공급
량을 계산하여 미래의 수요공급비를 도출한 후, 과거 수요공급비와 운임을 기
반으로 한 회귀분석을 통해 미래 TCE를 예측하여 실제값과 비교하는 실증 분
석을 실시하고 과거 TCE시계열 자료를 단일 종속 변수로 사용한 ARIMA모형과 
Holt-Winters 지수평활법을 이용하여 도출한 미래 TCE 예측값과의 미래 예측 
방향성에 대한 비교분석을 실시하였다.
도를 개선하기 위한 국제 협력 기구. 
11) VLCC 오더북(Orderbook) : 현재로부터 향후 지어질 VLCC선박의 대장(臺帳)
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3. AIS자료를 활용한 VLCC 수요공급비 구성과 TCE상관관계 
최적화
3.1 개요
원유 해상 운반선의 시장 구조는 완전 경쟁적인 시장이다(Lun, et al, 2013). 
완전경쟁 상태에서는, 시장 참여자들은 가격 결정에 영향을 줄 수 없으며 수요
와 공급의 수준이 중요한 역할을 한다. 동일한 제품과 서비스의 공급이 시장참
여자 개개인의 경쟁력 차이를 줄여주며 그에 따라 가격 결정에 이바지하는 영
향력도 줄어들게 된다. (Lun et al, 2013)
Fig. 1 및 Fig. 2는 AIS자료를 분석하여 VLCC선대에서 비선적 VLCC의 비율과 
TCE를 비교한 것이다. 시황이 좋지 않을 때, 수요가 적어 비선적 선박의 비율
이 많아지고, 시황이 좋을 때는 비선적 선박의 비율이 적어진다는 것을 알 수 
있다. 이는 VLCC 해운 용선 시장의 운임이 수요와 공급의 움직임과 높은 상관
성이 있음을 보여준다.
Fig. 1 Monthly VLCC Unladen Ratio 
vs TD3C TCE
출처: S&P Global Platts AIS자료 자체분석 
Fig. 2 Quarterly VLCC Unladen 
Ratio vs TD3C TCE
출처: S&P Global Platts AIS자료 자체분석
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Fig. 3 수요공급비와 TCE와의 최적 상관관계도출 개념도
이는 완전경쟁시장의 조건을 두루 갖추고 있는 원유 해상 운반 시장12)에서 수
요와 공급이라는 독립변수간 균형점이 곧 종속변수인 해상운송의 운임이라는  
것으로 가정할 수 있다. 이에, 본 연구에서는 VLCC 원유 운송 시장의 운임수입
을 발트해운거래소(Baltic Exchange)13)에서 게시하고 있는 VLCC TCE를 토대로 
사용하되 그 중 가장 많은 물동량을 차지하고 있는 중동-중국 항로 TCE(TD3C 
TCE)14)를 종속변수로 사용하고, AIS자료와 시계열 자료를 활용해 선박의 수요
(물동량)와 공급(실질 선대규모변화)을 분석한 후 수요공급비를 도출하고, VLCC 
TCE와 수요공급비의 최대 상관계수를 나타낼 수 있도록 GRG 비선형 방법을 
사용하여 각 VLCC항로에 최적 가중치를 배분하였다. 또한 VLCC 총선대수에 
AIS자료를 이용하여 도출한 VLCC의 원유저장탱크로의 용도 변경에 따른 선대 
12) Strategic Management – Market Structure Analysis인용 <출처:
http://strategicmgt15.blogspot.com/2017/06/market-structure-analysis-crude
-oil.html>
13) 발트해운거래소(Baltic Exchange) : 현물 및 파생 상품 계약을 거래할 수 있도록 해
운시장의 정도를 제공하는 세계 유일의 독립 거래소. 
<출처 :　https://www.balticexchange.com> 
14) TD3C : 270,000Deadweight Ton VLCC 선박의 항로. 사우디아라비아의 Ras 
Tanura에서 중국의 Ningbo항까지의 항로를 말한다. <출처 : Baltic Exchange, 
Guide to Market Benchmarks>
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변화가 공급에 영향을 끼치게 되는 기간, 선속의 변화가 VLCC 실질 공급량에 
영향을 주기 시작하는 기간을 GRG비선형 분석에 함께 최적화하여 월단위로 시
차를 계산하였다.
3.2 AIS자료를 사용한 변수의 설정
3.2.1 AIS자료를 활용한 수요 측정
대부분의 해운 용선 시장에 있어서 수요에 대한 자료는 물동량을 바탕으로 
한다. 본 연구에서는 Fig. 4와 같은 AIS자료를 정리하여 2013년 1월부터 2018년 
7월 까지의 원유 수출지별 해상물동량에서 Fig. 5의 과정을 거쳐 VLCC선박이 
취한 물동량만을 추출하여 연,분기,월단위 기준으로 집계하였으며, 선적 및 기
항지가 불분명하여 선적지 및 적하지를 알 수 없는 경우에는  Fig. 6와 같이 A
전세계 VLCC 선박의 정보를 가지고 있는 AIS자료를 2016년 9월 26일 부터 
2018년 7월 31일(현재) 까지 1일 단위로 다운로드하여 축적된 전세계 선박의 
일일 항해 AIS정보에서 VLCC선박의 선적항차를 추출하여 해당 사항을 보완하
였다. 선적 및 적하지가 불분명한 VLCC물동량의 경우에는 각 지역별 연간 수
출 선적량 비율에 따른 비례배분 방식을 적용하였다.
Fig. 4 해상원유수출지별 선적 AIS 자료 예시
출처 : S&P Global Platts Cflow 
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Fig. 5 AIS자료를 이용한 항로별 물동량 추출 흐름도
Fig. 6 VLCC 일일 AIS 자료 예시(2016년 12월 31일)
출처 : S&P Global Platts Cflow
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통상적으로 AIS자료는 선박의 안전을 위한 항해정보를 수집하여 각 제공기관
의 정해진 양식에 따라 제공하고 있다.15) 이에 따라, 사용자의 용도에 따라 자
료를 추출해서 사용해야 하며 원 데이터(Original Data)의 손상 및 왜곡을 일으
키지 않는 범위 내에서 수집한 AIS자료를 원하는 정보로 치환하여 사용해야 한
다. 본 연구에서는 VLCC의 지역별 물동량을 파악하기 위하여 Table 1과 같이 
국가 및 지역을 분류하였다.
15) 본 연구에 사용된 AIS자료는 S&P Global Platts사 Cflow의 AIS자료를 사용하였다.





ESTONIA Baltic SAUDI ARABIA Meast COTE DIVOIRE Wafrica
LATVIA Baltic OMAN Meast SOUTH AFRICA Wafrica
NORWAY Baltic QATAR Meast TOGO Wafrica
POLAND Baltic YEMEN Meast MOROCCO Wafrica





ROMANIA Bsea KUWAIT Meast ANGOLA Wafrica
BULGARIA Bsea IRAN Meast DJIBOUTI Wafrica
UKRAINE Bsea Iraq Meast SENEGAL Wafrica
BAHAMAS Carib JORDAN Med GABON Wafrica
D O M I N I C A N 
REPUBLIC
Carib GREECE Med CAPE VERDE Wafrica




E Q U A T O R I A L 
GUINEA
Wafrica
CUBA Carib EGYPT Med CONGO REPUBLIC Wafrica
SAINT LUCIA Carib MALTA Med Sudan Wafrica
VIRGIN ISLANDS 
US
Carib ISRAEL Med Nigeria Wafrica
COLOMBIA Carib LEBANON Med Equatorial Guinea Wafrica
PUERTO RICO Carib TURKEY Med Cotedivoire Wafrica
NETHERLANDS 
ANTILLES
Carib CYPRUS Med CongoRep Wafrica
ARUBA Carib TUNISIA Med Congo Wafrica
Table 1. Example of Country bound to the Area
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3.2.2 AIS자료를 활용한 공급 측정
VLCC 용선시장에서 공급은 Fig. 7에 따라 실질 VLCC 선대공급량을 도출하였
16) 
지역별 구분
UNITED STATES 미국 ECSA 동남아메리카 Nasia 북아시아
Carib 카리브해지역 Med 지중해 Bsea 흑해
China 중국 SEAsia 동남아시아 Wafrica 서아프리카
India 인도 unknown 미상 Meast 중동
WEU 서유럽 ECNA 북동아메리카 USG 미걸프연안
Baltic 발틱해 WCSA 북서아메리카 Eafrica 동아프리카
VENEZUELA Carib LIBYA Med PANAMA WCSA
COSTA RICA Carib Algeria Med PERU WCSA
NICARAGUA Carib JAPAN Nasia CHILE WCSA
JAMAICA Carib KOREA (SOUTH) Nasia ECUADOR WCSA
GUATEMALA Carib TAIWAN Nasia EL SALVADOR WCSA
MARTINIQUE Carib MALAYSIA SEAsia SPAIN WEU
PAPUA NEW 
GUINEA
Carib SINGAPORE SEAsia NETHERLANDS WEU
CHINA China INDONESIA SEAsia BELGIUM WEU
KENYA Eafrica THAILAND SEAsia UNITED KINGDOM WEU
TANZANIA Eafrica MYANMAR SEAsia DENMARK WEU
MOZAMBIQUE Eafrica AUSTRALIA SEAsia GERMANY WEU
MAURITIUS Eafrica PHILIPPINES SEAsia FRANCE WEU
CANADA ECNA NEW ZEALAND SEAsia IRELAND WEU
URUGUAY ECSA VIET NAM SEAsia PORTUGAL WEU
BRAZIL ECSA
N E W 
CALEDONIA
SEAsia UNITED STATES
ARGENTINA ECSA GUAM SEAsia






C H R I S T M A S 
ISLAND
SEAsia
PAKISTAN India TIMOR-LESTE SEAsia
BANGLADESH India Aust SEAsia




다. 먼저, 시계열 자료를 통해 VLCC 총 선대규모를 Fig. 8과 같이 사용하고 AIS
자료를 활용하여 VLCC의 원유저장탱크 전용 선대 수, 선적 및 비선적 VLCC선
속의 변화 등을 반영하여 조정한 VLCC선대규모를 기간별 실질공급량으로 사용
하였다.
Fig. 7 VLCC 실질공급량 도출 흐름도
1)　VLCC 선대규모
시계열 자료를 이용하여 과거의 선대 성장 추이를 파악하여 VLCC총선대 규
모를 파악한다. 
Fig. 8 VLCC 선대규모 추이
출처 : Clarksons SIN
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２）VLCC 원유저장탱크(Floating Storage, Storage Tanker)
석유회사는 때때로 원유선을 원유저장탱크(Floating Storage)로 사용한다. 원
유저장탱크는 일반적으로 원유를 운반하는 원유선을 일시적인 저장소로 사용하
는 것이다. 원유저장탱크로 전환된 원유선은 짧게는 4~6주, 그리고 때때로 3~6
개월 정도의 장기간 동안 다양한 항구에 정박한다. 대부분의 경우, VLCC선박이 
원유저장탱크로 사용되는데 이는 VLCC가 약 200만 배럴의 대량 저장용량을 가
지고 있기 때문이다.(J.Mann, 2012)
VLCC 원유저장탱크 전용은 VLCC 선대 공급 파악에 있어 중요한 역할을 한
다. 미국을 중심으로 한 이란 핵제재가 시작되면서, 이란의 NITC(National 
Iranian Tanker Company)의 VLCC선대가 이란산 원유 및 컨덴세이트 저장탱크
로 전용되어 원유 선적지 주변에서 장기간 정박하여 원유 시장에서 공급의 역
할을 하지 못하게 되었다. 그 후 2015년~16년 기간 동안 중동의 다른 원유수출
국의 폭발적 원유 생산 증가에 힘입어 VLCC의 원유저장탱크로의 전용이 증가
하기 시작하여, 싱가포르 지역을 중심으로 VLCC 원유저장탱크 선대가 급격히 
늘어나게 되었다. 그 후 이란 제재의 완화로 인해 2016년 하반기부터 NITC의 
VLCC가 용선시장의 공급으로 재투입이 진행되어 2018년 7월에는 선적지 중심
의 원유저장탱크가 극소수에 달하게 되었다. (Gibson Shipbrokers, 2018)
VLCC를 석유저장소로 이용하는 이유는 3가지로 분석된다. VLCC선대의 과잉
공급, 석유가격의 하락 그리고 선박 자체의 노후화이다.(Yuan, et al., 2018) 이
러한 원유저장탱크는 항해 용선계약에 의한 선적과 하역이 이루어지는 것이 아
닌 일정기간 이상을 원유를 적재한 상태로 유지될 뿐, 운항을 중지한 상태이기 
때문에 공급에서 제외해야 한다. Fig. 917)은 시계열 자료와 AIS자료를 분석하여 
2013년 1월부터 2018년 7월까지 집계한 VLCC 원유저장탱크의 수이다. 이렇게 
도출한 원유저장탱크 선대수는 전체 VLCC선대규모에서 제외되는 마이너스(-)
공급량으로 추후 수요공급비를 도출하는 데 있어 공급 부분에서 제외해야 할 
17) Fig.9에 집계된 VLCC 원유저장탱크 수는 2013년 1월~2016년 9월까지는 Gibson 

















































































Loadport Storage Disport Storage
Fig. 9 VLCC 원유저장탱크 추이
출처 : Gibson+IEA Report, AIS자체분석
3) 선속 
선속은 선박이 항해를 완료하는 시간을 가늠하게 해준다. 선주는 항해 비용
을 최적화하기 위해 그들의 선박의 선속을 줄이는 등의 조절을 할 수 있다. 
(Bakke & Reinsborg, 2012). 때문에 선사들은 연료유 가격, 운임 및 항해 거리
를 고려하여 최적의 속도로 항해한다.
항해 용선 계약에 있어서 선사들은 경쟁을 통해 취해지는 어느 한 지역의 운
임이 같은 선종의 선박들과 동일하게 지급된다는 가정 하에, 연료의 보다 높은 
효율적 사용을 추구한다. 이것은 연료유 가격이 높아지면, 운임으로 얻을 수 있
는 수익이 줄어들 기회가 높아짐을 의미한다. 그러므로 선박은 벙커가격의 높
고 낮음에 따라 최적의 연비를 취할 수 있는 효율적인 속도를 찾는 것이다( 
Furset & Hordnes, 2013). 이러한 선속의 변화는 같은 항로를 항해하는 선박일
지라도 수요에 대응하기 위해 용선계약을 종료한 다음 용선 계약을 이행하는 
시점이 상이하게 되어 같은 기간 다른 운임의 용선 계약에 따른 선속의 변화는 
공급의 변화에 지대한 영향을 끼친다. VLCC선박의 최대속도가 16 knot라고 가
정하고 최적효율의 속도가 12 knot라고 한다면, 수요의 총량이 맞이하는 공급
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은 선박수의 75%에 불과하게 되기 때문이다. 예를 들어, 사우디아라비아에서 
원유 200만 배럴을 중국의 닝보에서 하역하는 항해용선계약을 맺은 VLCC선박
이 싱가포르에서 비적재 상태로 16 Knot로 사우디 아라비아의 Ras Tanura지역
으로 항해하는 경우 약 9.7일의 항해시간이 소요되는 반면, 같은 거리를 12 
knot로 항해하는 경우에는 약 13일이 소요되어 VLCC원유 물동량을 소화하는 
VLCC선대의 실질 공급규모는 달라지게 된다. 그러므로 선속의 변화는 정해진 
수의 VLCC선박 공급의 질을 변화시키는 질적 변화요인이라고 할 수 있다. 
3.2.3 수요공급비 산출
AIS자료를 이용해 도출한 각 항로별 월별 물동량 자료를 합하여 분기별로 합
산한 시계열 자료를 수요로 두고, 분기별 실질공급량을 나누어 수요공급비를 
산출한다.
먼저 식(1)과 VLCC수요를 도출하기 위해 AIS자료를 활용하여 각 항로별 월별 
물동량을 계산하여 합산한다.
      (1)  월 총수요  월 항로 물동량
이렇게 구해진 월별 총 물동량을 식(2)와 같이 분기별로 취합해 총수요를 
합산하여 분기별 총 물동량을 구하여 수요로 사용하였다.
     (2)  분기 총수요  분기 월 수요
공급 부문은 각 분기초 VLCC 총선대수에서, AIS자료로 식별한 분기별 원유
저장탱크 평균을 차감한다. 원유저장탱크는 항해 용선에 따른 활동을 중지한 
상태이므로 공급요인에서 제외하는 항목이다. 또한 AIS자료를 통해 계산된 선
속은 최대선속 대비 계산된 선속의 비율로 공급에 반영한다. 식(3)으로 분기별 
- 20 -
최종 공급을 계산한다
   ∙  분기 실질공급  분기초선박 수  분기 월 원유저장탱크 수  분기 평균선속률
(3)
분기별 최종공급()은 같은 기간 분기별 초 VLCC전체 선대()에서 
AIS자료를 통해 도출한 분기별 원유저장탱크 선대()평균을 제외한 후, 
분기별 선속률( )을 곱해서 계산한다. 분기별 선속률은 식(4)와 같이 
계산하였다.
      ∙  ∙ 18)    분기내 월 선적항해 평균 속도 분기내 월 비선적항해평균속도  분기내 월평균 선적선박수  분기내월평균 비선적선박수  최대속도  
(4)
3.2.4 수요공급비와 TD3C TCE19)와의 최적 상관계수 도출
이렇게 구한 분기별 수요와 분기별 실질공급을 식 (5)를 이용해 분기별 수요
공급비를 구한다.
18) 식(4)에서 적용한 VLCC 최대속도는 클락슨의 Oil Trade Outlook의 VLCC 선박 속
도 분류를 참고하여 임의로 지정하였다. Deadweight기준 300K~310K 15.8knot, 
310K~320K 15.9 Knot, 320K~ 16.3 Knot <출처 : Clarksons Shipping 
Intelligence Network>
19) 본 연구에서 운임지표로 사용한 TD3C(중동-중국 VLCC항로) TCE는 2017년 2월8일
부터 발틱해운거래소에서 게시하는 TCE로서, 기존에는 TD3(중동-일본, Ras 
Tanura-Chiba) TCE가 게시되었다. TD3 TCE는 2017년 12월 22일 이후부터 게시를 
중단하고 있으며, 발틱해운거래소는 2018년 1월 2일부터 TD3C TCE가 TD3 TCE를 
대체하는 VLCC운임으로 사용되었다. 본 연구에서는 TD3C TCE와 TD3 TCE와의 상
관계수를 이용하여 2017년 2월 8일 이전의 TD3C TCE는 선형기획법으로 역추정하여 
사용하였다.(부록 A.1 참고)
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    분기 수요공급비 (5)
그리고 식 (6)을 이용해 분기별 항해용선운임과의 상관계수를 도출한다.
    ∙ 수요공급비 분기별평균 (6)
이렇게 도출한 상관계수()를 최대화하기 위해 GRG 비선형 방법20)을 이용하
여 각 항로별 물동량에 부여하는 각 항로별 가중계수를 수요측 최적화변수, 실
질 공급을 변화시키는 공급 조정요인인 원유저장탱크의 전용이 전체 공급의 증
감에 영향을 미치기 시작하는 기간(원유저장탱크 시차)과 선속의 변화가 공급
에 미치는 기간을(선속 시차) 공급측 최적화 변수로 설정하여 식(7)을 이용해 
같이 수요공급비와 TCE의 상관계수가 최대화되는 조합을 도출해 내었다. 이를 
통해 GRG비선형 분석방법은 각 항로별 물동량에 가중치를 부여하되, 월별 원
유저장탱크의 수와 월평균 VLCC선속을 1개월 단위로 조정하며 항로별 가중치
를 재연산하여 분기별 수요공급비와 TCE의 최대의 상관계수를 도출한다.
     
        or   or ⋯    or   or ⋯    월 항로별 가중치 합산 수요  항로 가중치  원유저장탱크 시차  선속 시차  분기 실질공급  분기 선속평균
(7)
20) 본 연구에는 대규모 변수 변환 비선형 문제 최적화에 적합한 GRG2 비선형 방법
(Lasdon., et al., 1978 & Drud., 1985)을 채용하여 원유저장탱크와 선속이 공급에 
미치는 기간을 정수 경계면으로 설정하고, 각 항로별 물동량 가중치(백분율로 표현)와 
함께 Dynamic Variable로 설정하여 TD3C TCE와 최적 상관계수를 나타내도록 하였
다. 또한, 중동-중국 항로를 80%로 고정하고 항로별 최대 가중치를 200%로 제한하여 
변수 간 가중치 발산을 제한하였다.
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4. VLCC 항해 용선 시황 예측
4.1 개요
GRG비선형 방법을 이용하여 수요공급비와 운임의 최적의 상관계수를 나타내 
주는 물동량 가중치를 도출하고 난 후, 미래의 각 항로별 물동량을 예측하여, 
이를 토대로 수요-공급비의 변화에 따른 미래의 TCE를 예측하고 실제 TCE와 
비교하는 실증분석을 실시한다. 수요의 예측은 AIS자료를 이용한 각 항로별 물
동량을 기반으로 Holt-Winters 지수평활화 예측기법을 사용하여 예측하였고, 공
급부문은 시계열 자료의 분석을 통해 총 선대수 변화를 예측하고, 시계열 자료 
및 AIS자료 분석을 통해 원유저장탱크 전용 VLCC 선대수, 선속의 변화를 예측
한 후 미래 실질 공급량을 추정하였다. 이를 통해 미래의 수요 공급비를 도출
하고, 과거의 수요공급비와 TCE를 토대로 선형회귀 분석을 실시하여 미래 운
임을 예측한 후, 평균제곱근오차법으로 실제값과 비교하였다. 분석 기간은 2018
년 1월부터 2018년 7월 까지 월단위로 총 7개월 7차례 진행하였으며 분석기간 
동안 누적된 월별 자료는 차기 시행에 누적 갱신하여 시행하였다. 
4.2 수요 예측
각 항로별 월별 물동량을 지수평활화법을 사용하여 식(8~11)의 순서로 예측한 
후, GRG비선형 방법을 이용하여 도출한 각 항로별 가중치를 에측된 값에 부여
하여 월별 최종수요를 예측한다.  , 그리고 는 월별 항로별 물동량 각각의 
평균최소자승법을 이용하였고, 계절성은 12개월을 사용하였다. 추세 요인()은 
식(12)를 사용하였다. 이 과정을 통해 예측된 물동량은 분기별 총합으로 다시 
취합하였다.
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            (8)        (9)
       (10)       (11): 관측치 : 평활화된 관측치 : 추세요인  : 계절성 지수 : 미래 예측 구간 : 기간(월) : 계절성
           ⋯   (12)
4.3 공급 예측
세계의 선박은 가용량이 정해져 있다. 수요가 적을 때 일부는 운항이 되고 
일부는 계선, 혹은 원유저장탱크로 사용될 것이다. 선대는 신조선박으로 인해 
증가하고 폐선 등으로 줄어들게 된다. 또한, 공급의 총량은 선대가 제공하는 운
송 효율성에 영향을 받는다(Stopford, 2009). 이에 본 연구에서는 총선대수의 변
화, 원유저장탱크의 변화, 선속의 변화 등을 고려하여 공급을 예측한다.
4.3.1 VLCC 총 선대수 변화 예측
1)　신조 인도
클락슨 집계에 따르면 2018년 인도 예정인21) VLCC는 약 50척, 2019년 인도 
예정인 VLCC는 약 58척으로 집계 된다. 조선산업은 긴 순환주기를 가진 사업
이며 선박 계약과 선박 인도 사이의 시간은 조선소가 보유한 기 발주잔량에 따
라 짧게는 1년에서 길게는 4년여의 기간이 소요된다. 그렇기 때문에 향후 1년
21) 2018년 7월 13일자 클락슨 오더북
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여 기간의 신조선 인도 예정 VLCC 선박수는 추정이 가능하다. Fig. 10은 과거 
VLCC 인도 척수와 2018년과 2019년인도 예정 척수를 보여준다.  
Fig. 10 VLCC 신조 인도 추이 및 전망
출처 : Clarksons SIN(2018년 7월)
2) 선박의 폐선
높은 선령의 선박은 사용기간 동안 낮은 선령의 선박보다 마모가 더욱 진행
되었을 가능성이 있으며 더 많은 유지 보수 비용이 들 가능성이 높다. 또한, 선
박의 전체 경제 년수 동안, 선체, 기계류, 장비 등에 대한 정기적인 검사를 받
게 되어 있다. 안전과 환경 기준을 준수하기 위해 높은 선령의 선박은 여러번
의 정기 검사를 받게 되며 그 기간 동안 통상적으로 많은 비용이 요구된다. 또
한, 그에 따라 높은 보험료가 들게 된다.(Legaspi, 2000). 노후선은 모던선22)에 
비해 연료 효율 및 선박 규정을 준수하는데 있어 상대적으로 유연하지 못하기 
때문에 선대 운영 지속여부를 결정하는 운임의 상황, 중고선가의 상황, 스크랩
가격 등의 여러가지 결정사항에 따라 공급에서 제외될 가능성이 높아진다
(Stopford, 2009). 선박의 운임이 낮아지게 되고 선대 운영에 차질을 빚게 되면, 
22) 본 연구에서 모던선은 선령 15년 이하의 선박을 뜻한다.
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선박을 운영함으로서 발생하는 수입이 선박을 운용하는 비용보다 우위에 있지 
못하게 되는 경우가 발생하고, 선주는 선박의 처분 혹은 폐선을 결정할 가능성
이 높다. Fig. 11와 Fig. 12는 노후선의 23개월 이동평균 폐선 비율과 TD3C 
TCE 운임의 23개월 이동 평균의 추이와 상관관계를 보여주고 있다. 이를 통해 
5개월의 시차를 두고 시황이 좋으면 선박의 연령이 높더라도 폐선을 보류하며 
시황이 좋지 않으면 폐선하는 비율이 높아지고 있음을 확인할 수 있다. 
Fig. 11 TCE vs Scrap
출처 : Clarksons SIN, 자체분석
Fig. 12 VLCC Demolition vs TD3C TCE
출처 : Clarksons SIN, 자체분석
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발트 해운 거래소는 Table 2을 기준으로 VLCC 주요 항로별 운임을 선령 15
년 이하인 선박을 기준으로 하여 발표하고 있다. 이를 참고로 하여, 클락슨 시
계열 자료를 이용하여 과거의 노후선 및 노령선23) 숫자와 선박 스크랩수를 이
용하여 VLCC 스크랩 선박 수를 예측한다.
항로명 항로 조건
TD1 중동-미걸프지역 280,000mt, Laydays/cancelling 20/30 days from index date. Age max 15 yrs. 2.5% total commission.
TD2 중동-싱가포르 270,000mt. Laydays/cancelling 20/30 days from index date. Age max 15 yrs. 2.5% total commission
TD3 중동-일본 265,000mt. Laydays/cancelling 15/30 days from index date. Age max 15 yrs. 2.5% total commission. (2017년 12월 22일 이후부터 발표 중단)
TD3C 중동-중국 270,000mt. Laydays/cancelling 15/30 days from index date. Age max 15 yrs. 3.75% total commission.
TD15 서아프리카-중국 260,000mt. Laydays/cancelling 20/30 days from index date. Double hull, age max 15 yrs. 2.5% total commission
Table 2. VLCC 항로별 운임 조건
출처 : Baltic Exchange, Guide to Market Benchmarks Version 3.1 Final-18/06/15
이에 따라, 미래의 폐선 비율은 식(13)~(15)의 과정을 통해 예측하였다. 
      ∙                    (13)
 : t월의 운임 이동 평균 증가율
 : t-1월 23개월 운임 이동평균
  ∙     if                         (14)
 :　폐선율
  ∙∙                             (15)
 : 예상 스크랩 VLCC 수
 : 선령 15~19년 사이 VLCC 수
23) 본 연구에서는 선령 15년 이상 선박은 노후선으로, 선령 20년 이상 선박은 노령선으
로 구분하였다.
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24) : 선령 15-19년 VLCC 폐선대상 비율
 : 선령 20년 이상 VLCC 수
이를 통해 총 선대수에서 신조인도 예상분을 더하고 예상 폐선수를 감하여 
향후 선대 규모 추이를 예측하여 Fig. 13과 같이 미래 VLCC선대를 도출하였다.
Fig. 13 VLCC 선대수 변화 예측
4.3.2 선속 예측
선속은 선박이 항해하는 시간을 결정한다. 심지어 시황이 좋을 때에도 선박
들은 일반적으로 설계 속도 보다 낮은 평균 속도를 보여준다. (Stopford, 2009). 
낮은 설계속도를 가진 선박들이 인도된다면, 이는 점진적으로 선대의 가용 운
송량은 줄어들게 될 것이다. 또한, 선령의 증가로 인한 선체 부식 또한 점차 최
고 운항 속도를 줄이게 될 것이다. (Stopford, 2009) 단기적으로 실제 선박의 수
는 당장 크게 늘어나거나 줄어들지 않으며 장기적으로 공급의 확장은 선대 확
장에 대한 의사결정과 신조선의 실제 인도 기간 등에 대한 시차가 존재한
다.(Lun, et al, 2010). 운임률의 정도와 해운 시장의 상승 및 하락에 대한 기대
24) VLCC 폐선 대상 비율은 운임의 23개월 이동 평균과 노후선박 폐선비율의 이동평균 
산정 시, 20년이상 노후선박과 15~19년 사이의 노후선박 시계열 자료를 시나리오 기
법을 사용하여 최대의 상관계수를 나타내는 비율을 사용하였으며, 계산 결과 
10%(=0.1)로 나타났다.
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에 따라, 해운 회사는 단기적으로 비용을 최소화하고 수익을 최대화하기 위해 
선박의 생산성을 조절한다.(Lun, et al, 2010))
한편, 수요에 비해 여유 선박이 많으면 운임은 낮아지고 운임 변동성 또한 
낮아지게 되므로 낮은 운임은 연료비를 절감하기 위해 선박의 속도를 늦추고 
시장에서 계선 혹은 폐선을 하는 등 시장에서 벗어나는 선박이 증가하게 된다
(Stopford, 2009). 이렇듯, 선박의 선속은 시황과 연료유가격과 밀접한 관계를 
가지고 있음을 알 수 있다.
비선적 항해의 경우 선박의 속도는 운임률과 정(+)의 상관관계를 가지며 연료
유 가격과 부(-)의 관계가 있다(Maanum, 2015). 클락슨 시계열 자료를 이용해 
Fig 14와 같은 자료를 도출하고 AIS자료와 시계열 자료를 분석하여 Fig 15을 
도출하였다. Fig. 14와 Fig. 15를 통해 비선적 선박의 속도는 운임이 낮을 때, 
혹은 운임 급격히 증가하거나 감소할 때 민감하고 가파르게 움직이는 것을 확
인할 수 있다. 또한, 운임이 높거나 완만한 움직임을 보일 때에 속도의 변동성
은 크지 않음을 확인할 수 있다. 선적선박의 항해의 경우는 운임과 연료유 가
격에 크게 영향을 받지 않음을 확인하였다(Mannum, 2015). 
Fig. 14 TCE와 Bunker
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Fig. 15 Ballast Speed & TCE-Bunker
이에 따라, 식(16)을 사용하여 TCE에 일일 연료비를 차감하고 AIS자료 분석
을 통한 VLCC평균 속도를 구한 뒤 최대속도로 나눈 값과 비교한 결과 약 90%
의 상관계수가 도출되었다.
  ∙∙  월 연료비차감운임수익  월 운임수익 일 
25)                                      (16)
    월 평균연료비 톤   일평균연료소모량 더미 변수
식(16)을 통해 도출한 과거 연료비차감운익수익과 AIS자료를 통한 과거 비선
적 선박의 선속을 바탕으로 미래 선속을 회귀분석법으로 예측하였다.
미래의 VLCC선적 항해 속도는 과거의 선적항해 속도 자료를 Holt-Winters 
지수평활화법을 사용한 예측값을 사용하였다.
이를 통해 미래의 선속을 식(17)과 식(18)의 과정을 거쳐 예측하였다.
25) 식(16)의 평균연료비는 싱가포르 고유황선박연료비(380cSt HFO, 출처 : Clarksons 
SIN Time Series)를 기준으로 하였으며 VLCC일평균연료소모량은 65톤을 기준으로 
하였다. 더미(dummy)변수는 연료비차감운익수익과 VLCC평균속도와 최대의 상관계수
를 나타내는 변수를 시나리오 분석을 통해 계산하였다.
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    월 예측선속 시간   월 선적예측선속 시간   월 비선적예측선속 시간 
                             (17)
26)     월 예상선속률 항해거리 최고속도 시간   월예상선속 시간 
                                (18)
4.3.3 원유저장탱크
VLCC의 원유저장탱크로의 용도 변경은 원유가격의 등락과 밀접한 관련을 지
닌다. Fig. 16은 Brent유가의 변동에 따른 VLCC Floating Storage의 변동을 나
타낸다.
Fig. 16 Brent 유가와 원유저장탱크(유가4개월 선행)
출처 : Gibson+IEA, AIS자체분석
이를 통해, Fig. 17과 같이 Floating Storage는 4개월전 Brent 선물 유가와 높
은 상관성을 가지고 있음을 알 수 있다. 이를 통해 현행 Brent유가를 지수평활
26) 식(18)에서 항해거리는 Ras Tanura-Ningbo구간 거리(6,125nm)을 적용하였다. 상
수 ‘24’는 일일 평균 운항 시간을 나타내며 상수 ‘10’은 평균 선하역일수이다.
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법을 활용해 예측한 값에 4개월의 시차를 적용하여 선형기획법으로 원유저장탱
크 선대수를 예측하였다.
Fig. 17 Brent유가선물(4개월선행)과 하역항 원유저장탱크
4.4 최종 수요공급비의 설정과 TCE예측
지수평활법을 이용하여 예측한 각 항로별 물동량에 GRG비선형 기법을 사용
하여 도출한 각각의 가중치를 부여하여 미래 월별 VLCC 총수요를 도출하고, 
미래 분기별 VLCC선대수 예측값에 월별 원유저장탱크 예측량의 분기별 평균선
대수 과 분기별 예측 평균 선속을 반영하여 식(19)~(21)의 과정을 거쳐 최종 수
요 공급비를 도출한다.
                                   (19)
  분기예측총수요  항로 가중치  항로 분기 월 예측 물동량
    ∙                 (20)
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  분기 총공급  분기 총선박수   분기 원유저장탱크 수  분기 평균선속비
                                  (21)
  분기예측수요공급비
도출한 수요공급비를 항로별 최적의 가중치를 부여하여 도출한 과거 수요공
급비와 운임의 최적 상관관계를 토대로 선형 회귀분석을 실시하여 미래의 운임
을 예측하였다.
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5. 운임예측결과 및 분석
5.1 개요
Holt-Winters 지수평활법을 이용하여 예측한 물동량에 각 항로에 가중치를 부
여하여 AIS자료 및 시계열 자료를 분석하여 예측한 VLCC예상 공급량을 나누어 
수요공급비를 도출한 후, 최적화된 과거 수요공급비와 TCE를 참고하여 선형기
획법을 통해 분기별 미래 TCE를 예측하였다. 실증 분석은 TD3C TCE 분기별 
실제값과 평균제곱근오차법(Root Mean Sqaure Error Method)으로 진행하였고, 
시계열자료 예측에 사용되는 ARIMA(자기회귀누적이동평균모형) 및 
Holt-Winters’지수평활법을 사용하여 예측한 운임과 함께 미래 TCE방향성 예
측에 대한 비교분석을 실시하였다.27)28)
5.2 운임예측결과
5.2.1 2018년 1월 예측(분석자료기간 : 2013년 1월 – 2017년 12월)
AIS자료를 이용하여 2013년 1월부터 2017년 12월까지의 VLCC 물동량을 도출
하여 분기별 수요공급비를 구성한 후, 동기간 운임의 GRG비선형 최적화 방법
을 통한 항로별 가중치 부여 결과 아래와 같은 회귀분석식 및 결정계수( )를 
도출하였다.
         수요공급비  결정계수
2018년 1월 회귀식
27) ARIMA모형은 R-Statistic프로그램을 사용하여 2013년 1월부터 2017년 12월(1월 예
측)까지의 월별 평균 TCE를 차분 안정화 및 자기회기구간을 계산하여 예측하였다.(부
록 16) 예측치는 각 시행월 직전월 평균 TCE를 누적 산입하여 차분 안정화 및 자기
회기 구간을 재계산하여 ARIMA예측을 추가진행하였다. 
28) 본 연구에 사용된 Holt-Winters’ 지수평활화 예측방법은 ARIMA 모형 적용을 위한 
시계열자료 Decomposing 시, 계절성 및 추세가 나타나 추가로 진행하였으며, 계절성 
지표는 12개월을 사용하였다.
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VLCC의 원유저장탱크로의 전용 선대수의 변화가 실질 공급량의 변화를 일으
키는 시차는 0으로 나타났으며, 선속의 변화가 VLCC선박의 실질 공급의 변화
로 반영되는 시차는 4개월로 나타났다. 1월 회귀식에 따른 95%신뢰도에 따른 
추정 표준 오차는 4698.51로서 결정계수( )는 0.9592로 높은 상관도를 나타내
고 있다. Table 3-1은 AIS자료를 이용한 2018년 분기별 TCE 예측 및 ARIMA와 
Holt-Winters 지수평활법을 사용한 분기별 TCE 예측값이다. AIS자료를 이용한 
4구간 분기별 TCE예측값과 실제분기별 TCE의 예측값과의 평균제곱근오차는 
7545.73으로서 추정 표준오차보다 높아 운임의 예측 정확성은 높지 않았다. 또
한 ARIMA모형을 통한 4구간 예측 값은 2018년 1분기 –5,922, 2분기 –12,415, 3
분기 –19,885, 4분기 4,213으로 나타나 실제 TCE의 운임을 예측하지 못하였으
며, 높은 오차로 인해 AIS자료를 활용한 TCE예측보다 정확성이 우위에 있지 못
하였다. 또한 Holt-Winters 지수평활법을 이용한 2018년 1분기 예측값은 –
Fig. 18 2018년 1월 예측 결과
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15,639, 2분기 –25,059, 3분기 –31,213, 4분기 –3,700으로 ARIMA 모형을 이용한 
미래 TCE의 예측값보다 좋지 않은 예측 결과를 보여 주어 예측의 정확성은 가
장 열위에 있었다. 
분기별 운임의 방향성 예측에 대해서는 AIS자료를 활용한 분기별 예측은 
2018년 3분기를 제외하고 실제 TCE의 분기별 등락과 일치하는 방향성을 보여 
주었으나, ARIMA모형의 운임의 방향성 예측은 1분기와 4분기는 일치하고, 2분
기와 3분기는 하락하는 추세를 나타내며 실제 분기별 TCE의 상승과 하락의 방
향성 예측과는 일치하지 않았다. Holt-Winters 지수평활법을 이용한 방향성 예
측 결과는 ARIMA 모형과 마찬가지로 1분기 및 4분기는 실제 TCE의 등락 방향
과 일치 하였으나, 2분기와 3분기에는 불일치하였다.









ARIMA -5,922 14,005 일치






ARIMA -12,415 21,490 불일치






ARIMA -19,885 33,851 불일치






ARIMA 4,213 42,277 일치
H.W -3,700 50,190 일치
Table 3. 2018년 1월 TCE예측 비교표
5.2.2 2018년 2월 예측(분석자료기간 : 2013년 1월 – 2018년 1월)
2018년 2월 예측 결과 수요공급비와 TCE의 결정계수는 0.9631로 보다 높은 
상관도를 보여주고 있다. 원유저장탱크 시차는 0개월, 선속이 공급에 미치는 기
간은 4개월로 나타났다.
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         수요공급비  결정계수
2018년 2월 회귀식
 AIS자료를 이용한 분기별 운임 예측은 2018년 1분기 2,511, 2분기 12,402, 3
분기 17,154, 4분기 24,663으로 예측되었으며, 95%신뢰도에서 표준오차는 
4,236.25이며 4구간 분기별 예측값과 실제값과의 평균제곱근오차는 13,496.40으
로 운임 예측값에 비해 실제 분기별 TCE는 표준오차범위를 벗어난 움직임을 
보였다. ARIMA모형을 통한 2018년 예측값은, 1분기 –2,285, 2분기 –8,716, 3분기 
–15,846, 4분기 8,764로 나타나 AIS자료를 이용한 분기별 예측값보다 넓은 오차 
범위를 나타내었다. Holt-Winter 지수평활화법을 사용한 분기별 운임은 2018년 
1분기 555, 2분기 –9,086, 3분기 –15,417, 4분기 11,888로 나타나 AIS자료를 이용
한 예측값과 ARIMA모형 예측값보다 높은 잔차를 보였다. 
Fig. 19 2018년 2월 예측결과
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분기별 운임의 방향성 예측은 AIS자료를 이용한 분기별 예측은 실제 TCE의 
분기별 방향성 변동과 일치하고 있으나, ARIMA모형과 Holt-Winter지수 평활법
을 이용한 TCE 방향성 예측은 1분기와 4분기는 일치한 반면, 2분기와 3분기는 
하락하는 추세를 보이는 불일치를 나타내 최종 50%의 방향성 예측률을 보였다.









ARIMA -2,285 10,368 일치






ARIMA -8,716 17,791 불일치






ARIMA -15,846 29,812 불일치






ARIMA 8,764 37,725 일치
H.W 11,888 34,602 일치
Table 4. 2018년 2월 TCE예측 비교표 
5.2.3 2018년 3월 예측(분석자료기간 : 2013년 1월 – 2018년 2월)
2018년 3월의 항로별 물동량 가중합을 이용한 수요공급비와 TCE의 선형회귀
식 결정계수는 0.968로 나타났으며, 표준오차는 4,138.74로 관측되었다. 
         수요공급비  결정계수
2018년 3월 회귀식
AIS자료를 이용한 분기별 예측은 2018년 1분기 7,188, 2분기 –1,800, 3분기 
2,560, 4분기 10,747로 나타났으며, 평균제곱근오차는 19,536.3으로 나타났다. 
ARIMA모형을 통한 분기별 예측은 2018년 1분기 3,113, 2분기 –2,178, 3분기 –
8,586, 4분기 16,400으로 실제값과의 예측값 비교에서 4분기를 제외하고 AIS자
료를 이용한 예측값보다 높은 잔차를 나타냈다. Holt-Winters 지수평활법을 이
용한 4구간 분기별 예측값은 1분기 5,633, 2분기 –1,598, 3분기 –8,088, 4분기 
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Fig. 20 2018년 3월 예측결과
19,077로서 2, 4분기에서는 AIS자료를 이용한 예측값보다 잔차가 적었으나, 2분
기와 3분기에서는 AIS자료를 이용한 예측값보다 높은 잔차를 나타내었다. 
분기별 TCE 등락의 방향성 예측에서는 AIS자료를 이용한 4구간 분기별 예측
이 2분기를 제외하고 일치하는 모습을 보여 75%의 일치도를 보여주고 있으며, 
ARIMA모형과 Holt-Winters 예측방법에 따른 분기별 운임 방향성 예측은 실제 
분기별 TCE의 등락 방향성과 50%의 일치성을 보여주고 있다.
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ARIMA 3,113 4,970 일치






ARIMA -2,178 11,253 불일치






ARIMA -8,586 22,551 불일치






ARIMA 16,400 30,090 일치
H.W 19,077 27,412 일치
Table 5. 2018년 3월 TCE예측 비교표
5.2.4 2018년 4월 예측(분석자료기간 : 2013년 1월 – 2018년 3월)
2018년 4월 분기별 예측에서는 95%의 신뢰도에서 표준오차 5,341.88로서 아
래와 같은 수요공급비와 회귀식이 도출되었다.
         수요공급비  결정계수
2018년 4월 회귀식
VLCC선박의 원유저장탱크의 전용이 공급에 영향을 미치게 되는 기간 및 선
속의 변화가 공급에 미치게 되는 기간은 각각 0개월로 나타났다. 2018년 3월 
까지의 AIS자료 분석을 이용한 TCE 예측값은 2018년 2분기 10,890, 3분기 
14,006, 4분기 48,848로서 2018년 2분기에서 4분기까지의 예측값에 가장 근접한 
예측치를 나타내었다. 평균제곱근오차는 약 1,718.38로서 표준오차 5,341.88 보
다 작은 수치를 나타내어 높은 TCE 예측력을 보여 주었다. ARIMA를 통한 예
측값은 2018년 2분기 8,311, 3분기 1,735, 4분기 27,061로서 2분기에 실제값에 
가장 근접한 예측치를 보여 주었으나, 3분기와 4분기의 예측값은 AIS자료를 이
용한 예측값에 비해 실제값 대비 높은 잔차를 보이고 있다. Holt-Winters 지수
평활법을 이용한 3구간 분기별 예측값은 2018년 2분기 2,161, 3분기 –6,756, 4분
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Fig. 21 2018년 4월 예측결과
기 13,949로 AIS자료를 이용한 TCE예측값과 ARIMA모형을 이용한 TCE예측값 
보다 실제값과의 잔차가 더욱 큰 것을 확인할 수 있었다.
AIS자료를 이용한 분기별 TCE 예측값은 미래 3분기 등락 방향성이 실제 TCE
의 등락 방향과 일치하였으며, ARIMA모형을 통한 미래 3분기 등락 방향성은 
높은 잔차에도 불구하고 실제 TCE 등락 방향과 일치하였다. 그러나 
Holt-Winters 지수평활법을 이용한 예측값은 2018년 4분기의 방향성만 일치하
였으며, 2018년 2분기 및 3분기의 TCE 등락 방향은 불일치하였다.
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Table 6. 2018년 4월 TCE예측 비교표
5.2.5 2018년 5월 예측(분석자료기간 : 2013년 1월 – 2018년 4월)
2013년 1월부터 2018년 4월까지의 AIS자료 및 시계열 자료 분석을 통해 분석
한 수요공급비와 TCE의 회귀분석 식은 아래와 같다.
         수요공급비  결정계수
2018년 5월회귀식
GRG비선형 방법을 이용하여 도출한 원유저장탱크 선대의 변화가 실질 공급
에 미치게 되는 기간은 1개월로 나타났으며, VLCC선속의 변화가 공급에 미치
는 기간은 4개월로 나타났다.
95%의 신뢰도에서 도출된 종속변수간 추정표준오차는 4,795.35이며, 선형회귀
결정계수는 0.9526으로 높은 상관도를 보여주었다. AIS자료를 이용한 분기별 
TCE예측값은 2018년 2분기 8,387, 3분기 18,607, 4분기 38,300으로 전체 평균제
곱근오차는 5,449.23으로 표준오차보다 높은 것으로 나타났다. ARIMA모형의 분
기별 예측값은 2018년 2분기 6,420, 3분기 162, 4분기 25,264로 AIS를 이용한 분
기별 TCE예측값보다 실제값과의 잔차가 높았으며, Holt-Winters 지수평활법을 
통한 분기별 예측값은 2018년 2분기 4,671, 3분기 –2,029, 4분기 24,935로 AIS자
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료를 이용한 예측값과 ARIMA모형을 이용한 예측값보다 실제 TCE와의 잔차가 
더욱 높았다.
Fig. 22 2018년 5월 예측결과
AIS자료를 이용한 분기별 방향성 예측은 2018년 2분기부터 4분기까지 실제 
분기별 TCE의 등락 방향과 일치하는 결과를 보였으며, ARIMA모형과 
Holt-Winters 지수평활법을 통한 미래 3구간의 방향성 예측은 4분기의 상승을 
제외하고 2분기 및 3분기의 방향성 예측이 일치하지 않는 것으로 나타나 33%
의 방향성 예측 정확도를 나타내었다.
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AIS예측 8,387 688 일치18Q2
(상승)
9,075ARIMA 6,420 2,655 불일치
H.W 4,671 4,404 불일치
18Q3
(상승)
AIS예측 18,607 4,642 일치
13,966ARIMA 162 13,803 불일치
H.W -2,029 15,994 불일치
AIS예측 38,300 8,189 일치18Q4
(상승)
46,489ARIMA 25,264 21,225 일치
H.W 24,935 21,554 일치
Table 7. 2018년 5월 TCE예측 비교표
5.2.6 2018년 6월 예측(분석자료기간 : 2013년 1월 – 2018년 6월)
2013년 1월부터 2018년 5월까지의 AIS자료 및 시계열 자료를 이용하여 분석
한 2018년 6월에 시행한 수요공급비와 운임의 최적 상관관계를 이용한 선형회
귀식은 아래와 같다. 
         수요공급비  결정계수
2018년 6월회귀식
GRG비선형 최적화 방법을 이용해 도출한 VLCC 원유저장탱크 시차는 0개월
이며, 선속의 변화가 공급에 영향을 미치기 시작하는 기간은 TCE에 4개월 후
행하는 것으로 나타났다. 95% 신뢰도에서 추정표준오차는 5,186.63이며, 결정계
수는 0.9452로서 높은 상관도를 보이고 있다. 
AIS자료를 활용하여 2018년 6월에 시행한 2018년 2분기부터 4분기까지 3구간 
TCE예측값은 2018년 2분기 4,249, 3분기 21,840, 4분기 38,921이며 평균제곱근
오차는 6,894.09로 나타나 추정표준오차 범위보다 커 평균제곱근 오차법에 따른 
TCE예측 유효성은 4월과 5월의 예측 정확도에 비해 다소 부족한 정확도를 나
타내었다. ARIMA모형을 통한 2018년 분기별 예측값은 2분기 6,620, 3분기 398, 
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4분기 25,500으로 AIS자료를 이용한 예측값에 대비 실제값과 높은 잔차를 보이
고 있다. 이와 함께, Holt-Winters 지수평활법을 이용한 미래 분기별 TCE예측
값은 2018년 2분기 5,841, 3분기 –1,694, 4분기 21,620으로 AIS자료를 이용한 예
측과 ARIMA모형을 이용한 예측 보다 실제값과 높은 괴리를 보이고 있다.
Fig. 23 2018년 6월 예측결과
AIS자료를 이용한 방향성 예측은 2018년 2분기를 제외하고 3분기 및 4분기의 
TCE 등락 방향성과 일치하여 66%의 일치율을 보이고 있는 반면, ARIMA모형과 
Holt-Winters 지수평활법을 이용한 TCE예측값의 미래 3분기 TCE의 등락 방향
성은 2018년 4분기를 제외하고 일치하지 않는 결과로 나타나 2018년 6월의 
TCE등락에 대한 방향성 예측률은 33%로 나타났다.
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Table 8. 2018년 6월 TCE예측 비교표
5.2.7 2018년 7월 예측(분석자료기간 : 2013년 1월 – 2018년 6월)
2013년 1월부터 2018년 6월까지 AIS자료 및 시계열 자료를 활용하여 항로별 
가중치를 부여한 수요공급비와 운임은 결정계수 0.9488을 가진 아래의 식으로 
최적 회귀식을 도출하였다.
         수요공급비  결정계수
2018년 7월회귀식
GRG비선형 방법을 이용하여 도출한 원유저장탱크 시차는 0개월로 나타났으
며, 선속의 변화가 공급에 영향을 주기 시작하는 기간은 4개월로 계산되었다. 
표준오차는 95%신뢰수준에서 5,002.57로 나타났으며 AIS자료를 이용한 2018년 
미래 분기 2구간 예측은 2018년 3분기 28,327, 4분기 45,783으로 2구간 예측 평
균제곱근오차는 10,167.61로서 표준오차에 비해 높은 수준으로 예측의 정확도는 
높지 않은 것으로 확인되었다. ARIMA모형을 통한 2018년 3분기 예측은 5,184로 
나타났으며, 4분기 예측은 30,286으로 나타났다. Holt-Winters 지수평활법을 이
용하여 예측한 2018년 3분기 예측값은 9,567로 AIS를 이용한 예측값에 비해 높
은 근사정도를 하였으나, 2018년 4분기에서는 36,416으로 AIS를 이용한 예측값
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보다 높은 잔차를 나타내었다. 
Fig. 24 2018년 7월 예측결과
2018년 7월에 시행한 2018년 3분기 및 4분기 실제 TCE는 2분기 연속 상승하
여 AIS를 이용한 예측의 방향성과 일치하였다. 반면, ARIMA모형과 
Holt-Winters 지수평활법을 이용하여 도출한 각 2018년 3분기 예측값은 2018년 
2분기 대비 하락하는 것으로 예측하여 실제 TCE의 움직임과 일치하지 않았으
며, 4분기에는 ARIMA모형의 예측 방향과 Holt-Winters 지수평활법을 이용한 예
측 방향이 실제 TCE의 움직임과 일치하였다. 
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Table 9. 2018년 7월 TCE예측 비교표
5.3 종합 분석
 2018년 1월부터 7월까지 AIS자료를 활용한 TCE예측 결과, 2013년 1월부터 
2018년 3월까지의 AIS자료를 활용한 2018년 잔여 3구간 분기별 예측값 표준오
차 범위 안에서 나타난 반면, 나머지 6개월 동안의 여섯 번의 TCE예측은 표준
오차 범위를 넘어서는 잔차를 형성하고 있다. 각 시행 구간별 평균제곱근오차
는 1월 시행 7,545.74, 2월 시행 11,496.40, 3월 시행 19,536.3, 4월 시행 
1,718.38, 5월 시행 5,449.28, 6월 시행 6,894.08, 7월 시행 10167.611로 나타났다. 
ARIMA모형을 통한 2018년 분기별 TCE예측값과 실제 TCE와의 평균제곱근오차
는 1월 시행 29,963.09, 2월 시행 26,153.29, 3월 시행 19,781.9, 4월 시행 
13,261.79, 5월 시행 14,697.96, 6월 시행 14,498.79, 7월 시행 13,031.96으로 나타
나 AIS자료를 이용한 TCE예측값보다 넓은 잔차 분포를 보여주었다. 
Holt-Winters 지수평활법을 이용한 TCE예측값의 평균제곱근오차값은 2018년 1
월 39,648.47, 2월 24.737.03, 3월 18,423.55, 4월 22,628.1, 5월 15,703.49, 6월 
17,070.18, 7월 7,772.53으로 나타나 2018년 7월에 예측한 2018년 3분기 4분기 
TCE예측을 제외한 예측값의 평균제곱근오차가 AIS자료를 이용한 평균제곱근오
차보다 높은 것으로 확인되었다. 
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Table 10은 2018년 1월부터 2018년 7월까지 시행한 AIS자료를 이용한 TCE예
측과 ARIMA모형, Holt-Winters 지수평활법을 이용하여 예측한 TCE의 실제값과
의 평균제곱오차표이다. 2013년 3월과 7월을 제외하고, AIS자료를 이용한 TCE
예측이 ARIMA모형과 Holt-Winters 지수평활법으로 예측한 TCE보다 실제값에 
근사하였다. ARIMA모형은 예측 시행기간 동안 AIS자료를 이용한 예측기법과 
Holt-Winters 지수평활법보다 실제값에 근사한 결과는 나타나지 않았으며, 
Holt-Winters 지수평활법을 이용한 예측은 2018년 3월과 7월의 분기별 TCE예측
값이 실제값과 근사하였다. AIS자료를 이용한 TCE예측은 7월의 예측 구간 동안 
ARIMA모형을 통한 TCE예측값에 비해 실제 분기별 TCE에 더욱 근사한 결과를 
나타내었다.
AIS ARIMA Holt-Winters 최소평균제곱근오차
2018년 1월 7,545.735 29,963.090 39,468.466 AIS
2018년 2월 11,496.398 26,153.289 24,737.029 AIS
2018년 3월 19,536.300 19,781.900 18,423.55 Holt-Winters
2018년 4월 1,718.379 13,261.790 22,628.096 AIS
2018년 5월 5,449.227 14,697.960 15,703.486 AIS
2018년 6월 6,894.089 14,498.879 17,070.182 AIS
2018년 7월 10,167.611 13,031.957 7,772.531 Holt-Winters





본 연구는 AIS자료를 이용하여 VLCC의 각 항로별 월별 물동량을 집계한 후 
분기로 취합하여 수요를 설정하고, 총 선대에서 원유저장탱크와 선속의 변화를 
적용하여 도출한 총공급을 나누어 수요공급비를 계산한 후 GRG비선형 분석법
을 사용하여 각 항로별 물동량에 가중치를 부여하여 분기별 운임평균과 최적의 
상관계수를 도출하였다. 그 후, 지수평활법을 이용하여 최적의 상관계수를 구성
하도록 구성된 각 항로별 가중치를 이용하여 미래의 물동량을 예측한 후, 원유
저장탱크와 운임, 선속과 운임의 상관분석을 통해 미래 실질공급을 예측하여 
수요공급비를 구성하고 선형계획법을 통한 미래의 운임예측치와 실제값을 평균
제곱근오차법을 통한 실증 분석을 실시하고, ARIMA모형과 Holt-Winters지수평
활법을 활용한 미래 단기 운임 예측치와의 비교를 통해 분기별 TCE의 방향성 
예측을 함께 진행하였다. 
분석결과, 예측 운임의 상승과 하락의 방향성은 AIS자료를 이용하여 도출한 
수요공급비와 과거 TCE의 상관계수를 최적화한 선형기획예측법이 실제 TCE의 
등락 방향성 예측에는 ARIMA모형과 Holt-Winters 지수평활법 예측기법의 TCE
방향성 예측보다 우세하였으나, 각 시행별 평균제곱오차가 회귀분석 추정표준
오차보다 큰 것으로 확인되어 미래의 운임의 예측에 대한 정확성은 다소 부족
한 것으로 확인되었다. 그러나 2018년 1월부터 7월까지 7차례 진행한 TCE 예
측에서 ARIMA모형을 이용한 TCE예측값과 Holt-Winters 지수평활법을 이용한 
TCE예측값에 비해 실제 TCE에 보다 근사한 결과를 보였다. 이는 AIS자료를 활
용하여 추출한 각 항로별 물동량과 VLCC의 원유저장탱크로의 용도변경, 선속
의 변화 등으로 인한 실질공급량을 사용한 수요공급비와 운임의 최적상관관계
를 이용한 선형기획예측기법이 ARIMA모형 및 Holt-Winters지수평활법 보다 우
수한 예측력을 보인다고 할 수 있었다. 
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6.2 연구의 특징, 시사점과 향후 과제
6.2.1 연구의 특징
본 연구에 사용된 분석은 선박에서 제공하는 항해정보를 포함하는 AIS자료를 
분석하여, 선박의 수요를 도출하고, 원유저장탱크로의 전환 및 선속 등의 공급 
변화 요인을 파악해 실질 공급을 도출한 것이다. 이를 이용해, 각 분기별 VLCC 
TCE의 변화와 최대의 상관계수를 나타내는 항로별 가중치를 부여하여 미래의 
운임 수입을 예측하고자 하는 최적화 분석 연구로서, GRG비선형 분석을 이용
한 가중치 부여를 통한 최적화 기법을 도입한 미래 예측 분석 방법이다.
6.2.2 연구의 시사점
AIS자료를 활용하여 수요와 공급의 최적 상관계수를 활용하여 미래 TCE를 
예측한 본 연구는 일반적인 ARIMA모형 및 Holt-Winters 지수평활법을 활용한 
추세 및 계절성을 반영하는 운임 방향성 예측의 한계 및 선종별 해상원유 물동
량 집계 및 연구의 한계를 극복하는데 다음과 같은 부분에서 기여할 수 있을 
것으로 보인다.
첫째, AIS자료 분석을 통한 수요의 식별과 공급 조정 요인의 파악을 통해 수
요공급비를 구성하여 시장운임의 움직임과 일치하도록 항로별 가중치를 부여하
여 예측한 미래 운임 예측이 단순 운임의 과거 추세와 계절성의 연장으로 예측
한 ARIMA모형과 Holt-Winters 지수평활법에 비해 실제 운임에 보다 가까운 예
측력을 보이고 있으며, 예측의 방향성 또한 ARIMA모형 및 Holt-Winters 지수평
활법에 비해 우수한 것으로 나타났다는 것에서 시사하는 바가 클 것으로 사료
된다..
둘째, 본 연구는 AIS자료를 통해 식별가능한 전체 선박의 일일 데이터를 축적
하여 선박의 선적, 하역 및 전체 선박의 항차를 분석하여 도출한 물동량을 사
용하여 수요를 설정함으로서 AIS자료를 통한 특정 선박의 해상 물동량을 보다 
정확하게 파악할 수 있어 선종별 해상 수요를 보다 정확하게 파악할 수 있다. 
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셋째, AIS자료를 이용해 선박의 위치 및 선속 변화 등의 요인을 보다 정확하
게 파악하여 공급의 변화를 보다 실질적으로 파악할 수 있다.
6.2.3 향후 과제
AIS자료를 이용한 수요공급비와 TCE의 최적 상관계수에 따른 선형회기분석
방법을 통한 미래 TCE예측 방법은 몇가지 부분에서 연구의 한계점을 보이고 
있으므로 향후 추가적인 분석 방식과 보완을 통해 추가적인 연구가 진행될 필
요가 있다.
첫째, 본 연구에 사용된 AIS자료는 선박의 정보를 실시간으로 제공해 줄수 있
지만, 해당 정보 제공자의 정보 조작의 가능성이 존재하여 정보 왜곡의 가능성
이 존재한다. 
둘째, 미래의 원유가격 및 미래의 VLCC선적 항해 속도의 불확실성에 따라 
과거의 평균 및 추세와 계절성을 다루는 Holt-Winters 지수평활법을 이용한 미
래 원유 가격의 변화에 따른 VLCC선적 항해 속도 예측치가 공급 조정요인에 
반영되어 향후 유가 선물의 반영 및 선적 항해 속도의 변화에 대한 추가적인 
연구를 통해 공급 조정 요인의인 선속에 있어 VLCC선적 항해 속도 예측의 불
확실성에 대한 보완이 필요할 것으로 판단된다.
셋째, VLCC항해용선시장으로 한정하여 사용한 AIS자료의 활용을 확대하여 
SUEZMAX, AFRAMAX 등의 원유용선시장의 분석 선종의 다양화를 통해 선종별 
규모에 따른 물동량과 운임의 간섭현상 등에 대한 추가적 분석을 진행할 수 있
다면 보다 나은 질적 연구가 가능할 것이나, 항로의 다양성 및 원근해 항해용
선 시장 등의 선종별 시장 특성의 적용 등의 연구 방법 구축의 어려움의 이유
로 VLCC항해용선시장 연구로 한정한 것은 아쉬움으로 남는다.
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부록 
A.1 TD3C(Ras Tanura-Ningbo) TCE와 TD3(Ras Tanura-Chiba) TCE 
시계열 자료 및 상관도 회귀분석 차트
　
BDTI TD3-TCE:  
260,000mt, Middle East 
Gulf to Japan
BDTI TD3C-TCE: 















A.2 VLCC Crude Export From Middle East(Unit : Mbbl, Source :AIS Data)
년 월Unknown Nasia China India Med SEAsia USG WCNA ECNA Meast WEU Wafrica ECSA Carib 총합
2013 1 0.00 163.01 91.00 40.10 29.18 50.27 16.16 10.14 15.54 2.10 2.12 3.64 4.09 1.75 429.11
2 0.00 153.79 75.32 33.16 35.28 40.43 13.94 7.22 15.34 0.00 0.00 5.68 2.08 1.81 384.04
3 0.00 151.42 81.01 38.16 35.63 42.24 17.67 10.62 16.93 0.53 1.95 3.93 2.04 1.96 404.08
4 0.00 155.76 78.76 42.98 47.81 48.84 17.63 12.56 13.05 0.95 2.09 3.15 4.09 0.00 427.67
5 1.07 159.14 86.34 46.62 45.48 50.85 17.65 11.22 13.28 2.25 4.11 3.96 4.14 0.00 446.11
6 1.03 151.07 81.41 35.80 44.68 46.57 18.10 7.41 12.73 0.00 6.13 8.06 0.00 0.00 413.00
7 0.00 154.24 94.40 39.06 46.84 52.37 19.73 12.21 13.31 0.53 0.00 6.06 0.00 0.00 438.74
8 2.06 168.44 85.68 52.71 46.65 49.71 21.86 12.80 11.44 0.00 0.00 3.86 0.00 0.00 455.22
9 0.00 157.99 80.63 41.35 33.25 51.08 29.25 13.13 11.21 2.07 0.00 4.60 2.10 0.00 426.65
10 0.00 166.36 85.49 34.12 51.16 50.31 17.09 11.82 19.82 0.00 2.07 3.92 2.10 2.06 446.31
11 3.10 171.52 83.11 33.95 38.66 44.92 19.84 16.03 14.43 0.00 0.00 3.93 1.98 0.00 431.45
12 0.69 166.52 100.07 27.02 47.91 38.35 22.67 13.36 15.37 0.00 0.00 5.95 2.03 0.00 439.94
2014 1 0.00 158.42 94.81 36.80 39.15 40.47 18.76 13.81 13.86 0.38 0.00 5.98 2.11 2.11 426.66
2 1.48 151.98 82.57 39.25 33.69 32.85 19.59 13.34 7.50 0.00 0.00 5.93 2.36 0.74 391.28
3 0.00 151.00 91.09 34.47 46.13 45.15 21.62 6.09 12.68 1.90 0.00 3.41 1.41 0.00 414.96
4 0.00 143.43 90.00 43.50 47.77 50.55 15.59 13.55 13.04 1.03 0.00 3.04 4.05 0.00 425.54
5 0.00 152.06 88.55 37.97 48.47 43.76 18.57 13.08 12.80 2.00 0.00 4.78 2.11 0.00 424.15
6 0.00 152.15 79.72 36.94 42.26 45.28 11.68 10.23 8.58 0.00 0.00 3.42 2.04 0.00 392.28
7 0.52 157.30 97.89 35.37 51.15 44.54 17.01 13.08 8.54 3.94 0.00 1.57 0.00 1.03 431.93
8 0.00 169.92 82.10 46.41 52.79 39.52 12.83 16.45 2.79 2.05 4.03 3.60 0.00 0.00 432.48
9 3.84 146.67 93.73 37.84 50.90 41.90 16.15 10.21 8.32 0.00 1.06 4.15 3.98 0.00 418.75
10 0.00 159.51 105.12 45.68 45.63 45.58 13.60 10.88 6.01 0.00 0.00 4.14 2.04 2.65 440.85
11 0.00 166.00 98.40 40.01 41.05 43.40 10.13 9.08 7.36 1.97 2.07 3.60 2.04 0.00 425.11
12 0.00 156.38 112.68 33.13 49.51 49.07 13.56 9.45 6.26 0.27 2.16 3.98 1.65 2.08 440.18
2015 1 3.96 187.86 95.60 30.86 44.67 53.04 12.47 10.99 7.46 2.14 2.06 3.60 4.11 0.00 458.83
2 1.03 153.33 84.99 25.92 42.31 40.99 9.82 8.08 12.27 0.00 0.00 4.05 1.90 2.84 387.52
3 0.88 168.39 100.34 37.05 45.29 62.32 15.59 14.42 11.59 0.00 0.00 5.41 1.93 0.70 463.92
4 2.84 170.36 93.98 26.84 37.14 53.01 15.44 10.27 10.55 4.04 0.00 3.81 2.05 0.00 430.34
5 0.00 159.75 91.89 36.48 46.30 50.48 14.76 12.62 11.28 3.71 4.21 1.98 2.09 0.00 435.53
6 2.54 154.36 94.62 26.61 63.54 50.99 15.76 12.50 9.48 0.55 1.22 1.84 2.15 0.00 436.14
7 1.93 152.45 110.85 33.02 46.60 48.01 13.80 8.73 11.52 0.54 0.27 3.95 2.04 0.00 433.71
8 0.68 161.65 103.67 30.75 54.98 50.49 16.23 10.52 10.75 2.04 4.06 4.06 2.11 0.00 451.98
9 1.42 160.43 90.72 28.19 41.33 55.05 15.93 17.01 6.09 0.00 3.28 3.93 0.00 0.00 423.38
10 0.68 153.47 106.93 23.97 54.12 39.01 19.55 14.67 20.43 0.00 0.00 1.96 2.16 1.24 438.18
11 2.85 158.70 94.53 44.98 52.59 44.20 12.01 13.53 6.79 0.00 3.51 1.60 2.17 0.00 437.45
12 3.76 167.41 97.08 49.90 46.83 51.18 9.53 18.38 12.73 1.92 3.95 3.62 2.13 0.00 468.40
2016 1 1.62 177.24 111.83 36.25 49.70 57.34 13.59 11.93 11.86 1.10 0.00 3.96 2.04 0.00 478.45
2 3.05 167.83 83.46 38.40 41.05 53.59 12.06 16.79 10.09 0.00 2.11 4.03 2.16 0.00 434.61
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3 0.68 173.84 111.50 43.87 47.29 54.39 13.56 16.46 17.62 1.93 1.99 3.86 2.17 0.00 489.13
4 3.09 166.03 107.16 43.61 38.18 43.12 17.62 13.62 13.62 0.66 8.38 2.40 0.00 0.00 457.47
5 1.39 187.34 107.64 52.63 40.83 52.09 17.86 13.99 10.98 1.99 3.67 5.05 1.78 0.00 497.22
6 2.79 164.78 103.29 38.06 63.59 46.84 17.83 10.19 7.68 1.36 8.34 3.55 2.08 0.00 470.37
7 0.00 164.98 91.07 37.63 62.33 58.10 23.92 10.56 12.86 0.00 3.86 3.85 4.16 0.00 473.31
8 0.00 172.22 113.97 50.59 44.51 49.78 21.67 11.87 13.98 0.00 6.16 1.99 2.16 0.00 488.89
9 3.22 166.97 113.59 58.01 31.90 48.97 17.75 9.17 20.30 7.30 4.09 5.19 2.04 0.00 488.50
10 1.12 169.90 105.61 62.69 58.17 56.59 22.89 13.17 6.89 4.84 4.49 4.91 2.16 2.11 515.53
11 2.79 158.25 119.58 52.84 49.70 52.43 27.33 15.67 17.48 0.00 6.92 3.72 2.17 0.00 508.88
12 0.00 180.22 90.92 41.40 48.64 58.10 28.13 9.17 20.96 10.03 16.34 3.36 0.00 0.00 507.27
2017 1 0.00 171.12 117.69 62.98 21.97 55.19 22.69 1.38 12.68 8.59 5.06 3.07 2.04 0.00 484.46
2 0.00 153.44 85.65 45.33 41.33 46.66 15.31 15.71 11.00 5.82 4.17 3.64 2.16 0.00 430.20
3 0.00 168.83 118.16 59.73 47.00 44.79 20.88 11.51 16.71 2.04 11.17 5.05 2.19 0.00 508.04
4 0.00 147.62 91.90 49.80 42.45 40.09 15.69 16.44 17.11 0.73 12.20 1.59 1.99 0.00 437.59
5 0.00 152.94 104.38 47.15 51.76 44.80 21.87 10.88 9.25 2.74 14.56 1.46 0.17 1.49 463.45
6 1.98 172.80 104.30 45.16 37.92 52.32 16.33 6.66 7.93 2.04 7.61 3.45 1.44 0.00 459.93
7 2.10 172.99 108.01 37.72 37.11 56.84 15.53 10.65 8.05 0.00 8.06 1.91 2.19 2.29 463.44
8 2.03 157.54 98.81 42.93 31.52 59.57 13.16 15.79 6.33 2.01 8.43 3.33 2.69 1.34 445.47
9 8.96 164.30 92.90 48.95 28.99 56.70 20.31 9.77 9.60 0.00 3.10 3.05 1.71 0.69 449.03
10 1.43 163.86 111.15 52.97 36.68 56.18 11.35 7.04 8.23 0.00 1.56 2.95 2.16 1.05 456.61
11 10.16 156.08 100.18 43.83 41.76 56.69 7.87 9.32 4.27 2.19 11.01 1.58 3.51 0.00 448.45
12 2.18 177.10 87.37 57.66 32.30 63.08 13.23 11.52 8.58 0.00 8.58 3.14 3.30 1.06 469.10
2018 1 1.80 151.28 107.41 59.11 45.10 61.58 21.50 12.39 6.69 1.49 5.00 1.00 3.74 1.36 479.45
2 1.78 158.82 112.95 55.37 25.25 44.94 16.37 9.33 11.20 1.85 6.98 0.00 2.53 2.07 449.43
3 4.11 159.96 104.63 41.93 32.75 61.82 14.39 13.64 7.02 0.00 2.04 5.70 1.01 0.67 449.66
4 0.00 172.20 112.72 48.15 27.58 60.76 13.43 10.83 6.23 2.13 5.95 2.83 2.53 1.47 466.81
5 2.09 140.91 107.36 61.21 44.78 60.82 8.32 12.77 4.06 0.00 9.77 3.10 1.67 0.00 456.85
6 12.42 169.54 111.67 56.09 42.53 54.17 11.88 13.78 3.18 0.00 14.19 3.47 2.67 0.00 495.58
7 62.25 145.10 98.96 46.58 24.73 31.33 17.85 15.82 3.46 0.00 13.32 3.77 2.16 0.00 465.33
총합 169.3710838.22 6540.87 2845.56 2896.12 3326.44 1123.68 797.29 737.01 97.75 269.43 244.06 137.99 36.57 30060.33
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A.3 VLCC Crude Export From West Africa(Unit : Mbbl, Source :AIS Data)
년 월 Unknown China WEU India Wafrica SEAsia Nasia 총합
2013 1 0.00 28.14 0.00 15.02 0.00 1.31 6.63 51.09
2 0.00 26.15 0.00 4.92 0.00 4.65 3.83 39.55
3 1.82 35.43 1.98 11.29 0.00 0.30 2.84 53.65
4 0.00 27.76 0.00 11.16 0.00 0.79 2.83 42.54
5 0.00 30.79 0.00 10.15 0.00 1.97 4.53 47.43
6 0.00 33.53 1.76 12.49 0.00 1.92 2.83 52.52
7 0.00 29.01 0.00 17.06 0.00 2.66 2.62 51.35
8 0.00 30.70 4.77 6.83 0.00 0.00 1.23 43.53
9 0.00 24.27 9.09 13.90 1.04 0.00 2.88 51.17
10 0.00 30.36 0.00 13.35 0.00 0.00 3.74 47.45
11 0.00 32.32 0.00 7.68 0.00 2.10 5.94 48.04
12 0.65 34.53 0.00 15.89 0.00 0.00 2.59 53.66
2014 1 0.00 31.06 2.01 8.66 0.00 1.78 3.80 47.30
2 0.00 31.37 11.07 15.53 0.00 5.19 5.76 68.93
3 1.05 27.59 1.97 10.77 0.00 1.90 3.89 47.18
4 0.00 30.57 1.62 12.56 0.00 0.00 3.86 48.61
5 0.00 22.83 1.86 10.34 0.00 1.66 2.46 39.15
6 0.00 29.45 1.88 13.48 0.00 1.17 1.95 47.93
7 0.00 29.23 1.61 13.34 0.00 4.95 2.22 51.35
8 0.00 30.95 1.86 18.38 1.73 1.44 3.74 58.10
9 0.00 37.36 3.52 13.88 0.37 3.63 3.84 62.58
10 0.00 29.21 0.00 14.87 1.82 0.91 5.72 52.53
11 0.00 32.85 1.56 9.82 2.10 1.83 1.36 49.51
12 1.05 33.19 9.70 14.83 3.62 5.91 0.00 68.30
2015 1 1.90 32.07 1.90 14.99 0.00 5.61 2.93 59.39
2 0.00 23.35 2.75 9.69 0.00 10.79 2.29 48.86
3 0.00 31.73 3.81 8.82 5.42 7.95 1.35 59.08
4 0.00 28.19 0.00 23.92 2.77 2.47 3.92 61.26
5 0.00 28.31 0.00 17.67 2.90 3.49 5.78 58.15
6 0.00 32.04 1.98 14.78 0.00 0.00 2.25 51.04
7 0.00 30.53 0.00 16.31 2.00 6.08 3.42 58.34
8 0.00 32.62 0.00 22.52 0.00 1.32 1.94 58.39
9 0.00 25.32 0.00 11.61 1.93 1.73 2.93 43.52
10 0.00 18.00 0.72 17.34 0.00 1.96 2.95 40.97
11 0.00 35.74 0.00 11.42 0.00 4.12 2.00 53.28
12 2.21 38.05 3.08 20.10 0.00 7.10 2.21 72.75
2016 1 0.00 35.12 0.36 15.87 0.00 5.13 2.00 58.49
2 0.00 36.71 0.00 12.30 0.00 4.76 1.65 55.42
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3 0.00 34.58 0.00 14.68 0.00 4.36 4.29 57.91
4 0.30 29.16 0.00 8.89 0.00 9.14 4.22 51.71
5 0.00 28.43 0.00 12.86 0.00 3.93 3.10 48.32
6 0.00 26.79 0.00 15.63 0.00 3.59 3.31 49.32
7 0.00 30.88 0.00 14.48 2.70 0.98 1.36 50.40
8 0.00 26.07 0.58 16.79 1.82 5.48 4.02 54.75
9 1.74 18.99 0.00 12.68 2.31 6.40 1.73 43.85
10 0.00 32.24 1.07 10.46 3.29 4.71 1.18 52.95
11 0.51 35.71 1.95 11.34 4.25 2.02 2.09 57.86
12 0.00 40.74 0.00 4.85 0.00 4.65 2.51 52.75
2017 1 0.51 28.41 0.00 2.84 0.77 9.16 1.35 43.04
2 0.00 38.03 0.00 5.89 0.00 7.06 0.00 50.98
3 0.00 41.74 0.00 1.30 1.43 3.83 1.74 50.05
4 1.67 47.88 0.00 2.46 1.12 1.94 5.06 60.11
5 0.00 29.32 0.00 4.69 0.00 4.94 5.19 44.13
6 0.00 35.43 1.66 5.80 0.00 1.01 4.46 48.35
7 0.00 32.53 1.73 7.81 0.00 1.88 1.91 45.86
8 0.00 35.58 0.00 2.15 0.00 5.51 2.35 45.58
9 0.00 39.59 2.11 4.89 0.00 2.32 2.78 51.68
10 0.00 32.94 4.01 8.20 0.00 6.78 2.92 54.84
11 2.27 28.04 0.00 13.55 0.00 6.64 0.98 51.48
12 0.00 46.54 0.00 13.48 0.00 1.85 2.01 63.88
2018 1 0.00 46.91 3.04 13.39 0.00 4.96 1.05 69.36
2 0.00 32.10 0.00 18.56 0.00 3.49 0.00 54.15
3 0.00 34.16 1.96 14.17 0.00 1.32 1.26 52.87
4 1.90 43.41 1.91 5.33 0.00 0.74 1.99 55.27
5 0.84 30.31 2.92 9.66 4.82 2.99 1.92 53.47
6 3.17 31.14 1.00 20.75 0.53 4.94 2.13 63.66
7 3.37 33.54 0.00 8.85 0.00 1.83 0.00 47.58
총합 24.95 2147.55 94.77 799.94 48.74 226.99 185.60 3528.53
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A.4 VLCC Crude Export From Carib & USG(Unit : Mbbl, Source :AIS 
Data)




2013 1 0.00 13.33 9.56 0.00 0.00 0.00 0.00 1.34 0.00 24.23
2 0.00 11.52 10.71 0.00 0.00 3.69 0.00 0.00 0.00 25.92
3 0.00 11.56 6.16 2.10 0.00 5.79 0.00 1.96 0.00 27.57
4 0.00 9.44 12.27 0.00 0.00 1.98 0.00 0.00 0.00 23.69
5 0.00 13.41 7.16 1.05 0.00 3.85 0.00 0.00 0.00 25.46
6 0.00 11.33 6.56 0.00 0.00 1.42 0.00 0.00 0.00 19.31
7 0.00 14.75 5.63 0.00 0.00 5.47 0.00 1.92 0.00 27.77
8 0.00 16.83 5.48 0.00 0.00 2.17 0.00 0.00 0.00 24.48
9 0.00 8.55 5.33 0.00 0.00 1.61 0.00 0.00 0.00 15.49
10 0.00 13.12 7.08 0.00 0.00 3.94 0.00 0.00 0.00 24.14
11 0.00 7.80 7.86 0.00 0.00 3.92 0.00 0.00 0.00 19.58
12 0.00 9.94 8.37 0.00 0.00 1.86 0.00 2.07 0.00 22.24
2014 1 0.00 8.59 8.45 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 17.04
2 0.00 6.64 5.07 0.00 0.00 1.84 0.00 0.00 0.00 13.55
3 0.00 8.84 8.86 0.00 0.00 3.15 0.00 0.00 0.00 20.85
4 0.00 14.25 3.59 0.00 0.00 3.85 0.00 1.44 0.00 23.12
5 0.00 9.05 6.21 0.00 0.00 2.16 0.00 0.00 0.00 17.42
6 0.00 7.61 3.83 0.00 0.00 1.80 0.00 0.00 0.00 13.24
7 0.00 15.12 3.84 0.00 0.00 1.77 0.00 0.00 0.00 20.74
8 0.00 7.23 8.58 0.00 0.00 2.11 0.00 0.00 0.00 17.92
9 0.00 14.37 4.51 0.00 0.00 3.70 0.00 0.00 0.00 22.57
10 0.00 13.42 7.32 0.00 0.00 1.47 0.00 0.00 0.00 22.20
11 0.00 9.89 8.07 0.00 0.00 2.03 0.68 0.85 0.00 21.53
12 0.00 16.42 6.96 0.06 0.00 2.80 0.00 0.00 0.00 26.24
2015 1 30.980.00 15.76 11.31 0.00 0.00 3.91 0.00 0.00 0.00
2 0.00 9.80 5.57 2.10 0.00 1.88 0.00 0.00 0.00 19.35
3 0.00 14.16 7.52 2.54 0.00 5.61 0.00 0.00 0.00 29.83
4 0.00 13.48 8.03 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 21.50
5 0.00 7.75 8.93 0.00 0.00 2.31 1.44 0.00 0.00 20.42
6 0.00 15.12 13.26 0.00 0.00 1.42 0.00 0.00 0.00 29.80
7 0.00 11.95 8.87 0.00 0.00 2.05 0.00 0.00 0.00 22.86
8 0.00 14.18 10.21 0.00 0.00 4.96 1.97 0.00 0.00 31.32
9 0.00 15.43 7.25 0.00 0.00 4.15 0.00 0.00 0.00 26.83
10 2.11 12.00 10.32 0.00 0.00 3.93 1.40 0.00 0.00 29.76
11 0.00 11.79 11.70 0.00 0.00 0.00 2.11 0.00 0.00 25.60
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12 0.00 13.25 9.20 2.06 0.00 4.17 0.00 0.00 0.00 28.68
2016 1 0.00 17.59 7.69 0.00 0.00 2.06 0.00 0.00 0.00 27.34
2 0.00 7.66 7.38 0.00 0.00 0.00 2.06 0.00 0.00 17.09
3 0.00 14.86 6.20 0.00 1.90 0.00 0.00 0.00 0.00 22.96
4 1.14 11.99 13.87 0.00 0.00 2.01 0.66 0.00 0.00 29.67
5 0.00 13.61 9.52 0.00 0.00 2.13 4.64 0.00 1.02 30.92
6 0.00 13.63 6.32 0.00 0.00 4.06 1.97 0.00 0.00 25.97
7 0.00 13.10 11.45 0.00 0.00 3.77 0.00 0.00 1.96 30.29
8 0.00 12.16 11.47 0.00 0.00 4.18 1.99 0.00 0.00 29.79
9 1.82 12.07 10.40 0.00 0.00 6.29 4.96 0.00 0.00 35.54
10 0.00 11.58 9.52 0.00 0.00 6.85 4.07 0.00 2.14 34.17
11 0.00 9.82 9.22 0.00 0.00 5.20 0.00 0.00 0.00 24.24
12 0.00 11.95 7.15 0.00 0.00 3.88 1.03 0.00 1.03 25.04
2017 1 0.00 9.28 8.62 0.00 0.00 1.68 0.00 1.94 3.47 24.99
2 0.00 10.40 12.51 0.00 0.00 5.93 0.00 0.51 3.03 32.37
3 0.00 11.65 9.48 0.00 0.00 4.02 0.00 1.93 2.02 29.10
4 0.00 9.69 9.28 0.00 0.00 4.04 0.00 0.00 1.03 24.04
5 0.00 10.54 12.80 0.00 0.00 0.00 1.02 1.14 4.03 29.53
6 0.00 11.68 12.21 0.00 0.00 0.73 0.00 3.18 1.96 29.76
7 0.00 11.47 9.13 2.01 0.00 3.04 2.02 0.00 2.06 29.73
8 0.00 11.33 6.79 0.00 0.00 2.05 3.14 5.46 5.28 34.05
9 0.00 10.27 8.48 0.00 0.00 8.06 5.33 3.55 0.00 35.69
10 2.06 5.80 12.28 0.00 1.01 8.39 3.92 4.58 4.09 42.13
11 3.69 3.89 9.10 0.00 2.15 8.02 8.69 2.74 0.00 38.27
12 0.00 5.50 5.01 0.00 0.00 2.00 3.03 4.91 2.03 22.48
2018 1 0.21 7.50 12.29 0.00 1.02 5.67 3.16 7.14 0.00 37.00
2 1.04 5.24 11.30 0.00 0.00 2.07 4.17 6.58 1.98 32.38
3 0.85 9.76 3.62 0.00 0.00 5.66 0.70 9.90 2.12 32.60
4 0.00 9.76 7.77 0.00 2.10 7.11 4.99 8.76 2.13 42.62
5 0.00 13.00 9.07 0.00 3.53 6.24 10.09 6.55 1.88 50.34
6 0.00 5.59 9.24 0.00 2.20 1.73 7.05 2.06 1.38 29.25
7 5.67 5.86 5.60 0.00 2.13 3.09 5.67 8.17 2.07 38.24





A.5 VLCC Crude Export From Carib & USG(Unit : Mbbl, Source :AIS 
Data)
년 월 Unknown China Nasia SEAsia Unknown China India 총합
2013 1 0.00 0.00 1.98 0.00 0.00 3.84 0.00 5.81
2 0.72 0.00 4.05 0.00 0.00 2.11 0.00 6.89
3 0.00 0.00 2.09 0.00 0.00 2.17 0.00 4.26
4 0.00 0.00 0.00 5.25 0.00 2.04 2.00 9.29
5 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
6 0.00 0.00 1.95 0.00 0.00 3.66 0.00 5.62
7 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 3.85 0.00 3.85
8 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
9 2.03 1.04 0.00 1.05 0.00 3.80 1.87 9.78
10 1.14 0.00 3.73 0.00 0.00 3.96 2.10 10.92
11 0.00 0.00 5.81 0.00 0.00 4.15 2.11 12.08
12 0.00 1.57 4.14 0.00 0.00 0.00 2.04 7.74
2014 1 0.00 0.87 2.12 0.50 0.00 2.13 2.13 7.75
2 0.00 2.06 3.80 0.00 0.00 2.94 0.00 8.79
3 0.00 0.00 0.00 2.47 0.00 0.00 0.00 2.47
4 0.00 0.00 1.35 0.00 0.00 0.41 2.04 3.79
5 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 3.33 0.00 3.33
6 0.00 1.32 0.00 0.00 0.00 7.92 0.00 9.24
7 0.00 1.96 0.00 2.08 0.00 4.05 4.00 12.08
8 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
9 0.00 0.00 2.01 0.00 1.07 2.04 1.07 6.19
10 0.00 0.00 2.04 0.00 0.00 4.58 0.00 6.62
11 0.00 0.00 1.97 0.00 0.00 4.45 5.06 11.48
12 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 3.14 4.12 7.27
2015 1 0.00 0.00 4.05 0.00 0.00 4.11 0.00 8.16
2 0.00 0.00 1.40 0.00 1.07 6.30 0.00 8.76
3 0.00 0.00 6.04 0.00 0.00 6.27 2.11 14.42
4 0.00 3.65 2.50 0.98 0.00 10.29 0.00 17.43
5 0.00 0.00 0.00 1.09 0.00 7.51 2.06 10.66
6 0.00 1.06 3.40 1.06 0.00 5.22 1.40 12.14
7 0.00 1.97 2.08 0.00 0.00 5.23 3.13 12.40
8 1.02 0.00 0.00 0.00 0.00 3.23 3.04 7.29
9 0.00 1.10 4.68 1.12 0.00 6.37 0.00 13.27
10 0.00 5.28 1.58 0.00 0.00 6.21 3.12 16.19
11 0.00 0.15 2.73 0.86 0.00 4.25 3.04 11.03
12 0.00 0.00 6.17 0.00 0.00 6.43 2.06 14.66
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2016 1 0.00 5.87 0.00 0.00 0.00 4.14 0.00 10.01
2 0.00 0.00 3.89 0.00 0.00 5.00 0.00 8.89
3 0.00 5.87 0.00 2.04 0.00 6.83 0.00 14.74
4 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 3.98 1.17 5.14
5 0.00 5.91 0.00 0.00 0.00 6.36 2.09 14.36
6 0.00 5.95 0.00 0.00 0.00 6.31 0.00 12.26
7 0.00 1.98 0.00 0.00 0.00 7.35 0.00 9.33
8 0.00 0.00 2.10 0.00 0.00 6.31 2.13 10.54
9 0.00 3.95 0.00 0.00 0.00 8.25 0.00 12.20
10 0.00 6.14 5.76 0.00 0.00 4.23 4.31 20.43
11 0.00 1.95 3.98 0.00 0.00 5.78 2.13 13.83
12 0.00 5.27 0.00 0.00 0.00 8.46 4.25 17.98
2017 1 0.00 5.24 1.45 0.00 0.00 11.69 2.13 20.50
2 0.00 4.09 3.32 2.17 0.00 7.06 2.10 18.74
3 0.00 6.09 0.00 0.00 0.00 7.39 0.00 13.48
4 0.00 10.95 1.88 3.11 0.00 4.19 4.28 24.40
5 0.00 5.83 6.24 2.67 0.00 10.40 4.28 29.43
6 0.00 7.73 1.97 0.00 0.00 4.08 0.00 13.78
7 0.00 5.99 5.33 2.06 0.00 8.22 2.00 23.59
8 0.00 5.50 4.13 2.12 0.00 2.06 0.00 13.81
9 0.00 1.97 0.00 2.00 0.00 6.49 0.00 10.46
10 0.00 4.95 6.75 0.01 0.00 5.85 4.27 21.83
11 0.00 1.41 2.92 0.00 0.00 7.10 0.00 11.44
12 0.00 0.00 1.97 0.00 0.00 12.03 2.09 16.08
2018 1 0.00 2.97 0.64 0.60 0.00 13.17 0.00 17.38
2 0.00 3.86 0.00 0.00 0.00 10.51 0.00 14.37
3 0.00 1.28 5.25 0.00 0.00 13.25 0.00 19.77
4 0.00 3.41 2.05 0.68 0.00 10.49 0.00 16.62
5 0.00 10.46 2.04 0.78 2.14 8.12 2.03 25.57
6 0.00 0.00 3.24 0.00 1.08 7.55 0.00 11.87
7 4.23 0.00 1.53 0.00 1.08 4.96 0.00 11.79
총합 9.14 146.61 138.08 34.68 6.43 363.57 87.74 786.24
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A.6 VLCC Floating Storage and Brent Price (Gibson+IEA Report, S&P 
Global Platts Cflow AIS Data, Clarksons)
Year-Month Total Loading Discharging Brent Price($/Bbl)
2013년 1월 14 14 0 111.35
2013년 2월 15 15 0 115.3
2013년 3월 16 16 0 107.43
2013년 4월 15 15 0 100.61
2013년 5월 16 16 0 101.47
2013년 6월 16 16 0 103.39
2013년 7월 15 15 0 108.4
2013년 8월 13 13 0 111.12
2013년 9월 10 10 0 109.98
2013년 10월 11 11 0 110.11
2013년 11월 9 9 0 109.32
2013년 12월 13 13 0 110.34
2014년 1월 13 14 0 108.83
2014년 2월 16 14 2 109.74
2014년 3월 12 14 0 106.54
2014년 4월 11 14 0 109.07
2014년 5월 12 15 0 110.72
2014년 6월 11 17 0 114.29
2014년 7월 13 17 0 105.39
2014년 8월 12 18 0 99.88
2014년 9월 19 18 1 95.01
2014년 10월 13 19 0 86.24
2014년 11월 10 19 0 72.67
2014년 12월 11 19 0 61.69
2015년 1월 26 19 7 49.69
2015년 2월 28 18 10 60.57
2015년 3월 36 18 18 58.47
2015년 4월 39 19 20 64.75
2015년 5월 47 19 28 62.58
2015년 6월 47 20 27 60.65
2015년 7월 48 20 28 52.69
2015년 8월 41 20 21 47.14
2015년 9월 43 19 24 48.39
2015년 10월 41 19 22 49.05
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2015년 11월 36 21 15 45.35
2015년 12월 35 22 13 36.37
2016년 1월 36 22 14 34.07
2016년 2월 38 21 17 35.66
2016년 3월 47 21 26 38.5
2016년 4월 53 21 32 44.46
2016년 5월 57 21 36 48.85
2016년 6월 50 21 29 48.74
2016년 7월 43 21 22 41.85
2016년 8월 43 21 22 49.16
2016년 9월 42 20 22 48.47
2016년 10월 41 19 22 50.13
2016년 11월 39 15 24 48.52
2016년 12월 38 9 29 56.74
2017년 1월 41 10 31 55.65
2017년 2월 42 9 33 56.21
2017년 3월 32 6 26 52.8
2017년 4월 29 5 24 51.88
2017년 5월 32 6 26 51.85
2017년 6월 36 7 29 47.66
2017년 7월 33 8 25 51.71
2017년 8월 29 8 21 52.37
2017년 9월 26 5 22 57.55
2017년 10월 25 2 22 59.25
2017년 11월 21 1 20 63.76
2017년 12월 21 1 20 66.45
2018년 1월 22 1 21 70.5
2018년 2월 18 2 16 65.13
2018년 3월 19 1 17 69.17
2018년 4월 20 2 18 74.64
2018년 5월 17 1 16 77.98
2018년 6월 20 2 19 78.2
2018년 7월 17 0 17 74.39
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Loading Port Discharging Port
correl-6m -0.764 0.158 -0.901
correl-5m -0.804 0.114 -0.921
correl-4m -0.838 0.058 -0.931
correl-3m -0.855 -0.002 -0.921
correl-2m -0.855 -0.051 -0.896
correl-1m -0.835 -0.105 -0.853
correl-0m -0.816 -0.165 -0.810
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A.8 Monthly VLCC Average Speed (Global Platts Cflow AIS Data)
Period Average Speed Laden Unladen
2013-01 13.07 13.71 12.43
2013-02 12.97 13.69 12.25
2013-03 12.86 13.66 12.06
2013-04 12.76 13.64 11.88
2013-05 12.65 13.61 11.69
2013-06 12.62 13.59 11.64
2013-07 12.58 13.56 11.60
2013-08 12.55 13.54 11.56
2013-09 12.60 13.51 11.68
2013-10 12.64 13.49 11.80
2013-11 12.69 13.47 11.91
2013-12 12.71 13.44 11.99
2014-01 12.74 13.42 12.06
2014-02 12.76 13.39 12.13
2014-03 12.58 13.37 11.79
2014-04 12.40 13.34 11.46
2014-05 12.22 13.32 11.12
2014-06 12.26 13.29 11.22
2014-07 12.29 13.27 11.32
2014-08 12.33 13.24 11.42
2014-09 12.38 13.22 11.53
2014-10 12.42 13.19 11.65
2014-11 12.47 13.17 11.77
2014-12 12.67 13.15 12.20
2015-01 12.87 13.12 12.63
2015-02 13.08 13.10 13.05
2015-03 13.08 13.07 13.09
2015-04 13.09 13.05 13.12
2015-05 13.09 13.02 13.16
2015-06 13.00 13.00 13.01
2015-07 12.92 12.97 12.86
2015-08 12.83 12.95 12.71
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2015-09 12.90 12.92 12.88
2015-10 12.98 12.90 13.05
2015-11 13.05 12.87 13.23
2015-12 13.17 12.85 13.50
2016-01 13.30 12.83 13.77
2016-02 13.42 12.80 14.04
2016-03 13.38 12.78 13.98
2016-04 13.34 12.75 13.93
2016-05 13.30 12.73 13.87
2016-06 13.08 12.70 13.46
2016-07 12.87 12.68 13.06
2016-08 12.65 12.65 12.65
2016-09 12.68 12.63 12.73
2016-10 12.81 12.60 13.02
2016-11 12.88 12.58 13.18
2016-12 12.87 12.55 13.19
2017-01 12.89 12.53 13.25
2017-02 12.83 12.53 13.13
2017-03 12.77 12.53 13.01
2017-04 12.79 12.53 13.05
2017-05 12.76 12.53 12.99
2017-06 12.54 12.53 12.55
2017-07 12.55 12.53 12.57
2017-08 12.34 12.53 12.15
2017-09 12.38 12.53 12.21
2017-10 12.42 12.53 12.30
2017-11 12.64 12.61 12.69
2017-12 12.46 12.52 12.39
2018-01 12.44 12.48 12.40
2018-02 12.34 12.50 12.16
2018-03 12.25 12.41 12.07
2018-04 12.28 12.52 11.99
2018-05 12.18 12.42 11.92
2018-06 12.14 12.43 11.80
2018-07 12.06 12.32 11.74
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A.9 중동 수출 항로 가중치 변화 (2018년 1월 ~ 7월)
18.1월 Nasia China India Med SEAsia USG WCNA
0% 80% 0% 4% 16% 0% 200%
ECNA Meast WEU Safrica ECSA Carib
12% 0% 0% 200% 200% 0%
18.2월 Nasia China India Med SEAsia USG WCNA
0% 80% 0% 4% 12% 0% 200%
ECNA Meast WEU Safrica ECSA Carib
11% 0% 0% 140% 200% 0%
18.3월 Nasia China India Med SEAsia USG WCNA
1% 80% 0% 7% 16% 1% 200%
ECNA Meast WEU Safrica ECSA Carib
13% 0% 0% 4% 93% 0%
18.4월 Nasia China India Med SEAsia USG WCNA
1% 80% 0% 7% 31% 0% 200%
ECNA Meast WEU Safrica ECSA Carib
0% 0% 0% 4% 200% 0%
18.5월 Nasia China India Med SEAsia USG WCNA
1% 80% 0% 8% 69% 0% 158%
ECNA Meast WEU Safrica ECSA Carib
11% 0% 0% 0% 200% 0%
18.6월 Nasia China India Med SEAsia USG WCNA
1% 80% 0% 5% 19% 0% 84%
ECNA Meast WEU Safrica ECSA Carib
4% 0% 0% 0% 127% 0%
18.7월 Nasia China India Med SEAsia USG WCNA
0% 80% 0% 1% 34% 0% 172%
ECNA Meast WEU Safrica ECSA Carib
1% 0% 0% 0% 200% 0%
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A.10 서아프리카 수출 항로 가중치 변화 (2018년 1월 ~ 7월)
A.11 카리브와 미국걸프연안 수출 항로 가중치 변화 (2018년 1월 ~ 7월)
18.1월 China WEU India Safrica SEAsia Nasia
56% 71% 167% 0% 144% 16%
18.2월 China WEU India Safrica SEAsia Nasia
34% 67% 112% 0% 90% 21%
18.3월 China WEU India Safrica SEAsia Nasia
84% 76% 65% 0% 137% 152%
18.4월 China WEU India Safrica SEAsia Nasia
79% 101% 30% 0% 173% 200%
18.5월 China WEU India Safrica SEAsia Nasia
47% 131% 43% 0% 200% 195%
18.6월 China WEU India Safrica SEAsia Nasia
65% 0% 68% 0% 200% 106%
18.7월 China WEU India Safrica SEAsia Nasia
28% 62% 19% 0% 178% 167%
Carib USG
18.1월 India China Carib India Nasia China SEAsia
0% 102% 200% 0% 79% 197% 0%
18.2월 India China Carib India Nasia China SEAsia
0% 82% 200% 0% 25% 17% 0%
18.3월 India China Carib India Nasia China SEAsia
2% 61% 183% 0% 36% 3% 1%
18.4월 India China Carib India Nasia China SEAsia
0% 74% 180% 0% 39% 3% 1%
18.5월 India China Carib India Nasia China SEAsia
0% 101% 195% 0% 0% 0% 1%
18.6월 India China Carib India Nasia China SEAsia
0% 13% 200% 0% 15% 7% 1%
18.7월 India China Carib India Nasia China SEAsia
0% 53% 133% 0% 39% 2% 1%
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A.12 서유럽과 남동아메리카 수출 항로 가중치 변화 (2018년 1월 ~ 7월)
WEU ECSA
18.1월 China Nasia SEAsia China India
170% 200% 182% 194% 200%
18.2월 China Nasia SEAsia China India
144% 185% 191% 172% 144%
18.3월 China Nasia SEAsia China India
19% 99% 139% 197% 110%
18.4월 China Nasia SEAsia China India
21% 195% 200% 180% 165%
18.5월 China Nasia SEAsia China India
63% 200% 200% 68% 200%
18.6월 China Nasia SEAsia China India
55% 200% 200% 8% 200%
18.7월 China Nasia SEAsia China India
22% 200% 181% 73% 200%
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A.13 Quarterly VLCC Fleet Development and Forecast
Quarter Vessel Demolition Delivery
96Q1 40 0 7
96Q2 46 9 5
96Q3 50 2 5
96Q4 55 2 5
97Q1 60 3 7
97Q2 67 3 1
97Q3 68 0 0
97Q4 68 2 3
98Q1 71 1 3
98Q2 73 3 3
98Q3 76 2 4
98Q4 80 9 3
99Q1 83 4 13
99Q2 96 8 3
99Q3 99 5 8
99Q4 107 17 6
00Q1 113 14 13
00Q2 126 5 10
00Q3 136 4 12
00Q4 148 2 6
01Q1 154 2 9
01Q2 163 10 8
01Q3 171 5 7
01Q4 178 13 3
02Q1 180 14 10
02Q2 190 10 8
02Q3 198 5 7
02Q4 205 4 13
03Q1 218 3 11
03Q2 228 15 9
03Q3 237 10 12
03Q4 248 1 5
04Q1 253 2 7
04Q2 259 1 8
04Q3 267 0 7
04Q4 274 0 7
05Q1 281 0 10
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05Q2 290 0 5
05Q3 295 1 8
05Q4 303 0 8
06Q1 311 0 4
06Q2 315 0 1
06Q3 316 0 8
06Q4 324 0 5
07Q1 329 0 8
07Q2 335 0 7
07Q3 342 0 8
07Q4 350 0 6
08Q1 355 2 8
08Q2 361 0 10
08Q3 371 1 9
08Q4 377 0 14
09Q1 391 0 17
09Q2 408 1 16
09Q3 424 6 11
09Q4 434 2 9
10Q1 443 7 18
10Q2 461 2 12
10Q3 472 1 14
10Q4 486 3 10
11Q1 496 0 19
11Q2 515 4 16
11Q3 530 4 14
11Q4 544 4 13
12Q1 553 3 14
12Q2 565 2 13
12Q3 577 2 12
12Q4 587 3 10
13Q1 596 1 11
13Q2 605 2 10
13Q3 613 8 5
13Q4 612 6 4
14Q1 608 3 6
14Q2 612 3 8
14Q3 617 1 2
14Q4 618 1 8
15Q1 625 2 3
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15Q2 629 0 6
15Q3 636 0 7
15Q4 643 0 4
16Q1 648 0 11
16Q2 660 0 12
16Q3 673 0 12
16Q4 685 2 12
17Q1 696 1 18
17Q2 713 0 11
17Q3 725 9 13
17Q4 729 3 8
18Q1 734 16 8
18Q2 725 12 13
18Q3 727 0 9
18Q4 736 3 7
19Q1 740 0 12
19Q2 752 1 12
19Q3 763 7 10
19Q4 766 7 9
20Q1 768 21 7
20Q2 754 10 7
20Q3 750 0 6
20Q4 756 0 5
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Gulf to US 
Gulf













BDTI TD1: 280,000mt, 
Middle East Gulf to US 
Gulf
1 0.91090646 0.912892929 0.906835596
BDTI TD2:  270,000mt, 
Middle East Gulf to 
Singapore
0.91090646 1 0.981503544 0.99978367
BDTI TD15: 260,000t West 
Africa - China
0.912892929 0.981503544 1 0.979235282
BDTI TD3C: 270,000t 
Middle East Gulf to China
0.906835596 0.99978367 0.979235282 1
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A.15 VLCC Monthly Unladen Ratio (S&P Global Platts Cflow AIS Data)
Year Month Unladen(A) Laden(B) 공선비(A/A+B)
2016 9 173.00 699.60 0.20
10 168.10 700.67 0.19
11 164.83 713.67 0.19
12 194.42 528.55 0.27
2017 1 218.58 544.87 0.29
2 219.07 549.04 0.29
3 233.23 539.77 0.30
4 252.70 518.13 0.33
5 250.55 518.16 0.33
6 261.67 502.43 0.34
7 265.29 502.97 0.35
8 249.35 478.06 0.34
9 247.27 493.10 0.33
10 249.94 492.16 0.34
11 241.37 492.07 0.33
12 241.65 485.87 0.33
2018 1 246.81 483.97 0.34
2 240.68 510.29 0.32
3 249.03 502.65 0.33
4 242.77 515.57 0.32
5 213.68 541.87 0.28
6 240.50 514.97 0.32
7 235.79 521.79 0.31
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          ar1      ar2     ma1     sar1
      -1.1375  -0.5248  0.7715  -0.5383
s.e.   0.1888   0.1294  0.1758   0.1205
sigma^2 estimated as 202330808:  log likelihood=-516.47





          ar1      ar2     ma1     sar1
      -1.1926  -0.5584  0.7959  -0.5334
s.e.   0.1781   0.1245  0.1704   0.1214
sigma^2 estimated as 201169440:  log likelihood=-527.34





          ar1      ar2     ma1     sar1     sma1
      -1.0294  -0.4346  0.7280  -0.0346  -0.8113
s.e.   0.2271   0.1499  0.2176   0.3280   0.9526
sigma^2 estimated as 165905172:  log likelihood=-536.82





          ar1      ar2     ma1     sar1
      -1.1588  -0.5102  0.8097  -0.5236
s.e.   0.1659   0.1219  0.1605   0.1201
sigma^2 estimated as 203628506:  log likelihood=-549.47





          m a 1    
sar1
      - 0 . 2 6 7 9  
0.3500
s.e.   0.1532  0.1222
sigma^2 estimated as 188270927:  log likelihood=-689.38





          m a 1    
sar1
      - 0 . 2 6 8 2  
0.3505
s.e.   0.1518  
0.1213
sigma^2 estimated as 185259287:  log likelihood=-699.81
AIC=1405.63   AICc=1406.03   BIC=1412.1
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7월예측
